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iABSTRAK
PENGARUH EARNING PER SHARE (EPS), RETURN ON ASSET
(ROA) DAN DEBT TO EQUITY RATIO (DER) TERHADAP
RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN LQ45
DIBURSA EFEK INDONESIA
PERIODE 2012
Oleh:
ADI RIADI
Penelitianinidilakukan di Bursa Efek Indonesia tepatnya di
PusatInformasiPasarModal (PIPM)Pekanbaru Jl. Jend.Sudirman No. 73
(SudirmanBawah)
Pekanbaru.PenelitianinidilakukanuntukmengetahuipengaruhEarning  Per  Share
(EPS),  Return  On  Asset (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return
sahampadaperusahaan LQ 45 di Bursa Efek Indonesia periode  2008hingga 2012.
Populasidalampenelitianinisebanyak 45
perusahaan.Pemilihansampeldenganteknik purposive sampling sehinggadiperoleh
25 sampel.EPS, ROA, dan DER sebagaivariabelindependensedangkan Return
Sahamsebagaivariabeldependennya. Teknikanalisis data yang
digunakandalampenelitianiniadalahanalisisregresi linier
bergandadenganmenggunakan program SPSS versi 20.0 denganpersamaanregresi
Y = -0.319+0.001X1+0.009X2+0.019X3.
Berdasarkanhasilanalisismenggunakan program SPSS
menunjukkanbahwasecaraparsial EPS berpengaruhsignifikanterhadap return
saham, sedangkan ROA dan DER tidakberpengaruhsignifikanterhadap return
saham.Hal inidibuktikandenganthitung>ttabelyaitu4.550>2.06866 untuk
EPS.thitung<ttabelyaitu 0.530< 2.06866 untuk ROA dan 0.410 < 2.06866 untuk DER.
Demikianjugasecarasimultan (Uji F)diperolehhasilbahwa EPS, ROA dan DER
berpengaruhsignifikanterhadap return saham yang
dibuktikandenganFhitung>Ftabelyaitu17.851 > 3.03.
SelanjutnyadiperolehnilaikoefisenDeterminasi ( ) sebesar 0.718 atau
71,8%. Hal inimenunjukkanbahwaEarning Per Share (EPS), Return On Asset
(ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER)berpengaruhterhadap Return sahamsebesar
71.8%, sedangkansisanyasebesar 28.2 dijelaskanolehvariabel lain.
Kata kunci: Earning Per Share (EPS), Return On Asset (ROA), Debt to Equity
Ratio (DER) dan Return Saham.
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1BAB I
PENDAHULUAN
I.1 Latar Belakang Masalah
Di era ekonomi modern seperti sekarang ini, perusahaan sangat
membutuhkan tambahan  modal untuk  mendorong  kinerja  operasional
perusahaan.  Salah  satu  cara bagi  perusahaan  untuk  mendapatkan  tambahan
modal  adalah  dengan  menawarkan kepemilikan perusahaan tersebut kepada
masyarakat/publik (go public).
Pasar  modal  adalah  tempat bagi  perusahaan  untuk  mengumpulkan
modal dengan  cara  menawarkan  sahamnya  kepada  masyarakat/publik.
Keterlibatan masyarakat/publik  dalam  pasar  modal  adalah  dengan  cara
membeli  saham  yang ditawarkan dalam  pasar  modal.  Dengan  demikian dapat
dikatakan  bahwa  terjadi transaksi jual-beli dalam pasar modal layaknya pasar
barang dan jasa pada umumnya.
Pada  dasarnya,  pasar  modal  memiliki  dua  fungsi  yaitu  fungsi
ekonomi  dan  fungsi keuangan. Fungsi  ekonomi  pasar  modal  adalah
menyediakan  fasilitas  untuk memindahkan dana  dari  pihak  yang  memiliki
kelebihan  dana  kepada  pihak  yang membutuhkan dana.  Fungsi  keuangan
pasar  modal  adalah  menyediakan  dana  yang dibutuhkan  oleh  pihak-pihak
lainnya  tanpa  harus  terlibat  secara  langsung  dalam kegiatan operasi
perusahaan (Husnan,2005:4).
2Dalam aktivitas pasar modal kedua belah pihak yang memiliki dana
(investor) dan  yang  membutuhkan  dana  (emiten)  akan  memiliki  perbedaan
kepentingan  yang berbeda.  Bagi  emiten,  pasar  modal  adalah  salah  satu
alternatif  untuk  mendapatkan tambahan dana tanpa perlu menunggu hasil dari
kegiatan operasional, sedangkan bagi investor  pasar  modal  adalah  salah  satu
alternatif  untuk  melakukan  investasi  dan mendapatkan keuntungan  yang
optimal. Dengan adanya pasar modal maka pihak yang mempunyai kelebihan
dana dapat menginvestasikan dana tersebut dengan harapan memperoleh imbalan
(return), sedangkan pihak issuer (perusahaan) dapat memanfaatkan dana tersebut
untuk kepentingan investasi tanpa harus menunggu tersedianya dana dari operasi
perusahaan. Pasar modal dikatakan memiliki fungsi keuangan, karena pasar modal
memberikan kemungkinan dan kesempatan memperoleh imbalan (return) bagi
pemilik dana, sesuai dengan karakteristik investasi yang dipilih
(Sutedi,2011:101).
Bagi seorang investor, investasi dalam sekuritas yang dipilih tentu
diharapkan memberikan  tingkat  pengembalian  (return)  yang  sesuai  dengan
risiko yang  harus ditanggung  oleh  para  investor.  Bagi  para  investor,  tingkat
return ini  menjadi  faktor utama  karena return adalah  hasil  yang  diperoleh  dari
suatu  investasi (Jogiyanto,2012:205).
Return saham pada perusahaan LQ45 dapat diperoleh dari hasil
perhitungan penutupan harga saham pada tahun periode t (tahun terakhir)
dikurangi dengan penutupan harga saham periode tahun sebelumnya dibagi
3dengan penutupan harga periode sebelumnya kemudian ditambah dengan nilai
prosentasi bunga pinjaman, sesuai dengan rumus return saham yaitu:
Rt= + YieldRt = tingkat keuntungan saham pada periode tP = harga penutupan saham pada periode t (periode terakhir)P = harga penutupan saham pada periode sebelumnya
Yield  = prosentase bunga pinjaman terhadap harga   obligasi periode
Dari gambaran diatas bagaimana cara menghitung return saham pada
perusahaan LQ45, maka dapat dilihat nilai return saham selama 5 tahun yaitu
periode 2008-2012 dapat dilihat pada tabel berikut:
4Tabel I.1 Return saham indeks LQ45 periode 2008-2012
No Kode
Perusahaan
2008 2009 2010 2011 2012
1 AALI 4,5 5,301 3,321 4,418 1,077
2 ANTM 4,513 2,168 3,003 5,281 -0,209
3 ASII 7,636 4,679 1,432 3,036 0,917
4 BBCA 2,525 2,762 2,079 2,21 0,687
5 BBNI 0,525 4,781 2,657 1,620 0,002
6 BBRI 3,308 2,402 1,472 1,452 0,029
7 BDMN 2,317 2,467 2,352 2,269 0,378
8 BMRI 3,948 1,730 2,542 1,598 0,2
9 GGRM 7,74 7,090 3,056 2,161 -0,091
10 INCO -0,979 2,86 4,005 -0,343 -0,265
11 INDF 4,411 -1,853 3,103 3,743 0,173
12 INTP 2,820 3,618 1,814 1,788 0,316
13 ITMG 12,365 8,208 2,945 5,801 4,085
14 JSMR 5,189 5,849 3,982 2,106 0,297
15 KLBF 2,447 0,923 3,65 2,836 0,125
16 LSIP 6,384 4,354 1,008 3,615 0,222
17 LPKR 0,159 -0,362 2,033 2,330 0,515
18 PGAS 1,361 5,046 3,624 3,957 0,448
19 PTBA 0,425 4,59 2,610 4,385 -0,129
20 SMGR 4,895 4,898 3,491 3,101 0,122
21 TINS 0,962 0,851 3,795 4,937 -0,077
22 TLKM 3,979 3,419 3,901 5,146 0,283
23 UNSP 2,574 1,929 -0,338 -0,269 -0,673
24 UNTR 6,673 4,652 3,015 3,217 0,817
25 UNVR 4,195 4,026 3,183 1,659 0,042
Sumber : LQ45 2008-2012 (Data Olahan)
Dari tabel diatas dapat dilihat bahwareturn saham pada perusahaan LQ45
mengalami fluktuatif nilai return saham. Ini dapat dilihat dari kenaikan dan
penurunan nilai return saham masing-masing perusahaan dari tahun ketahun.
Bahkan ada beberapa perusahan yang mengalami penurunan dan memiliki nilai
return saham negatif. Pada tahun 2012 rata-rata perusahaan mengalami penurunan
return saham bila dibandingkan pada periode tahun sebelumnya.
5Dalam melakukan prediksi akan kondisi return saham, investor tidak
hanya mengandalkan keuntungan semata. Saham yang nantinya akan mengalami
kenaikan harga dapat diketahui melalui sebuah proses analisa. Setidaknya investor
harus mengetahui variabel-variabel apa saja yang dapat mempengaruhi return
saham agar ekspektasi mereka akan return saham dimasa yang akan datang dapat
diperoleh sehingga usaha dalam mencari return positif bisa diwujudkan.
Penelitian ini dilakukan untuk mempermudah para investor dalam
menentukan pada perusahaan mana mereka akan berinvestasi, oleh karena itu
investor perlu mengetahui besar kecilnya return saham pada perusahaan LQ 45
dan apa-apa saja yang dapat mempengaruhi return saham.
Berikut beberapa penelitian terdahulu yang meneliti tentang return saham:
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh faktor
Fundamental (Return On Equity, Return On Asset, Debt to Equity Ratio Earning
Per Share, Price Earning Ratio),Makro Ekonomi (Inflasi, SBI 1 bulan, Nilai
Tukar, Beta Saham), dan Risiko sistematis terhadap return saham pada
perusahaan kelompok LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2004-2008. Metode
analisis data yang digunakan adalah analisis linear berganda. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa secara parsial, hanya ada tiga variabel independen yang
berpengaruh signifikan terhadap return saham yaitu: ROE, PER dan Beta Saham
(Simatupang, 2010).
Penelitian dengan tujuan untuk menguji secara empiris pengaruh Earning
Per Share, Devident payout Ratio, Book Value Per Share, Price Earning Ratio,
Deviden Per Share, Devident Yield dan Firm Size terhadap return Saham. Sampel
6yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang
tergabung dalam kelompok LQ 45 di Bursa Efek Indonesia selama periode 2005-
2009.Metode analisis data yang digunakan untuk melakukan pengujian hipotesis
adalah regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan secara parsial,
return saham dipengaruhi oleh Earning Per Share, Devident payout Ratio, Book
Value Per Share, Price Earning Ratio, Deviden Per Share, Devident Yield dan
Firm Size.(Jesicca Novia, 2011).
Selanjutnya penilitian tentang analisis faktor-faktor fundamental yang
mempengaruhi return saham pada perusahaan yang masuk dalam indeks LQ 45 di
Bursa Efek Indonesia selama periode 2007-2010. Metode penelitian yang
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda. Variabel
yang digunakan dalam penelitian ini adalah Price Earning Ratio (PER), Debt to
Equity Ratio (DER) dan Return On Equity (ROE). Hasil dari penelitian ini
diketahui bahwa secara partial (ujit) PER dan DER tidak berpengaruh signifikan
terhadap return saham, sedangkan ROE berpengaruh signifikan terhadap return
saham.Adapun secara simultan (ujiF) PER, DER dan ROE berpengaruh signifikan
terhadap return saham (Andre, 2012).
Berdasarkan uraian diatas, mengingat pentingnya returnsaham  bagi
investor  untuk  menentukan  apakah  investor  tersebut  akan  menanamkan atau
tidak sahamnya pada  perusahaan yang  bersangkutan. Maka, tujuan dari
penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS),
Return On Asset (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap return saham.
Adapun periode penelitian yang diteliti adalah selama 5 tahun yaitu tahun 2008-
72012. Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah EPS, ROA
dan DER dan return saham. Berdasarkan latar belakang tersebut maka penulis
tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul: “ Pengaruh Earning  Per
Share (EPS), Return  On  Asset (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER)
terhadap Return saham pada perusahaan LQ 45di Bursa Efek Indonesia
periode 2008 hingga 2012”.
I.2 Perumusan Masalah
Tujuan  utama  investor  melakukan  investasi  adalah  untuk
mendapatkan penghasilan (return), maka para investor tersebut memerlukan
berbagai informasi dan analisis  yang  akan  digunakan  untuk  menentukan
pilihan  investasi  yang  akan dipilihnya. Berdasarkan latar belakang diatas dan
untuk mengetahui  mengenai  pengaruh Earning Per Share (EPS), Return On
Asset (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER), sehingga penulis merumuskan
permasalahan sebagai berikut :
1. Bagaimana pengaruh antara Earning Per Share (EPS), Return On Asset
(ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return saham pada
perusahaan LQ45 di Bursa Efek Indonesia?
2. Manakah yang lebih berpengaruh secara dominan antara Earning Per
Share (EPS), Return On Asset (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER)
terhadap Return saham pada perusahaan LQ45 di Bursa Efek Indonesia?
8I.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian
I.3.1 Tujuan Penelitian
Setiap penelitian apapun tentu akan memiliki suatu tujuan dari
penelitian tersebut. Hal ini sangatlah diperlukan untuk dijadikan sebagai
acuan dan tolok ukur dalam penelitian tersebut. Sesuai dengan
permasalahan yang dihadapi, maka tujuan dari penelitian ini adalah:
1. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh antaraEarning Per Share
(EPS), Return On Asset (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER)
terhadap Return saham pada perusahaan LQ45 di Bursa Efek
Indonesia?
2. Untuk mengetahui mana yang paling dominan antara Earning Per
Share (EPS), Return On Asset (ROA) dan Debt to Equity Ratio
(DER) terhadap Return saham pada perusahaan LQ45 di Bursa
Efek Indonesia?
I.3.2 Manfaat Penelitian
Berdasarkan  latar  belakang  dan  rumusan  masalah,  maka  hasil
penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat sebagai berikut :
a. Bagi Penulis
Menambah pengetahuan dan ketrampilan dalam melakukan
penganalisaan tentang pasar modal, khususnya mengenai return
saham.
9b. Bagi akademik
Penelitian ini diharapkan dapat menambah khasanah Ilmu
Pengetahuan dibidang ekonomi  khususnya tentang  investasi
saham  pada  perusahaan-perusahaan LQ45 dan dapat memberikan
informasi bagi kemungkinan adanya penelitian lebih lanjut.
c. Bagi Praktisi, Investor Pasar Modal dan Emiten
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan
pengambil keputusan  dalam  menginvestasikan  dananya  pada
sekuritas  yang menghasilkan return saham  yang  optimal.
Sedangkan bagi Emiten, khususnya  perusahaan-perusahaan  yang
masuk  dalam  kelompok Liquid 45 (LQ45),  dapat  dijadikan
sebagai  bahan  pertimbangan dalam rangka  pengambilan
kebijakan  yang  berkaitan  dengan kinerja  keuangan perusahaan.
d. Peneliti Lain
Diharapkan dengan adanya penelitian ini dapat dijadikan sebagai
referensi dan rujukkan dalam melakukan penelitian-penelitian
selanjutnya yang berkaitan dengan pasar modal.
I.3.3 Sistematika Penulisan
Secara sistematika penulisan skripsi ini dibagi kedalam VI (Enam) Bab,
dimana masing-masing Bab terbagi dalam sub-sub Bab, antara lain sebagai
berikut:
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BAB I : PENDAHULUAN
Berisi  latar belakang  masalah, rumusan masalah, Tujuan
dan Manfaat Penelitian dan sistematika penulisan.
BAB II : TELAAH PUSTAKA
Menguraikan teori-teori yang melandasi penelitian ini
sebagai dasar dalam melakukan analisis terhadap
permasalahan yang  ada, penelitian  terdahulu, kerangka
pemikiran, bab ini juga menguraikan tentang hipotesa dan
variabel penelitian.
BAB III : METODE PENELITIAN
Pada bab ini menjelaskan keadaan lokasi penelitian, jenis
dan sumber data, poppulasi dan sampel teknik
pengumpulan data dan analisis data yang digunakan.
BAB IV : GAMBARAN UMUM
Pada bab ini diuraikan mengenai sejarah umum perusahaan
yang menjadi sampel penelitian.
BAB V : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Menyajikan  mengenai hasil penelitian dan pembahasan
dari hasil penelitian.
BAB VI : KESIMPULAN DAN SARAN
Bab ini penulis memberikan kesimpulan dan saran sebagai
penutup dari hasil penelitian.
11
BAB II
TELAAH PUSTAKA
II.1 Pasar Modal
Menurut Martono dan Harjito (2005:359) Pasar Modal ialah suatu pasar
dimana dana-dana jangka panjang baik hutang maupun modal sendiri
diperdagangkan.Dana jangka panjang yang diperdagangkan tersebut diwujudkan
dalam bentuk surat-surat berharga.
Sedangkan menurut Samsul (2006:43) Pasar Modal adalah tempat atau sarana
bertemunya antara permintaan dan penawaran atas instrumen keuangan jangka
panjang, umumnya lebih dari 1 (satu) tahun.Hukum mendefinisikan pasar modal
sebagai “kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan
efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannnya, serta
lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek”.
Pasar modal dapat dikatagorikan menjadi 4 pasar, yaitu:
a. Pasar Pertama (Perdana)
Pasar perdana adalah tempat atau sarana bagi perusahaan yang untuk pertama
kali menawarkan saham atau obligasi ke masyarakat umum.Dikatakan tempat
karena secara fisik masyarakat pembeli bertemu dengan penjamin emisi
ataupun agen penjual untuk melakukan pesanan sekaligus membayar uang
pesanan. Dikatakan sarana karena si pembeli dapat memesan melalui telepon
dari rumah dan membayar dengan cara mentransfer uang melalui bank ke
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rekening agen penjual. Dikatakan pertama kali karena sebelumnya perusahaan
ini milik perorangan atau beberapa pihak saja, dan sekarang menawarkan
kepada masyarakat umum.
b. Pasar Kedua (sekunder)
Pasar kedua adalah tempat atau sarana transaksi jual-beli efek antar investor
dan harga dibentuk oleh investor melalui perantara efek.Dikatakan tempat
karena secara fisik para perantara efek berada dalam satu gedung dilantai
perdagangan (trading floor), seperti di Bursa Efek Jakarta. Dikatakan saranan
karena para perantara efek tidak berada dalam satu gedung, tetapi dalam satu
jaringan sistem perdagangan (seperti Bursa Efek Indonesia) dan kantor
perantara efek tersebar di beberapa kota. Terbentuknya harga pasar oleh
tawaran jual dan tawaran beli dari para investor ini disebut dengan order
driven market.
c. Pasar Ketiga
Pasar ketiga adalah sarana transaksi jual-beli efek antara market marker serta
investor dan harga dibentuk oleh market marker.Investor dapat memilih
market marker yang memberi harga terbaik.Market marker adalah anggota
bursa. Para market marker ini akan bersaing dalam menentukan harga saham,
karena satu jenis saham dipasarkan oleh lebih dari satu market marker.
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d. Pasar Keempat
Pasar keempat adalah sarana transaksi jual-beli antara investor jual dan
investor beli tanpa melalui perantara efek.Transaksi dilakukan secara tatap
muka antara investor beli dan investor jual untuk saham atas pembawa.
II.2 Saham Dalam Islam
Para ahli fikih kontemporer sepakat, bahwa haram hukumnya
memperdagangkan saham dipasar modal dari perusahaan yang bergerak di bidang
usaha yang haram. Misalnya, perusahaan yang bergerak dibidang produksi minuman
keras, bisnis babi dan apa saja yang terkait dengan babi, jasa keuangan konvensional
seperti bank dan asuransi, industri hiburan, seperti kasino, perjudian, prostitusi, media
porno dan sebagainya. Dalil yang mengharamkan jual-beli saham perusahaan seperti
ini adalah semua dalil yang mengharamkan segala aktivitas tersebut.
Namun, jika saham yang diperdagangkan di pasar modal itu adalah dari
perusahaan yang bergerak dalam bidang usaha halal (misalnya di bidang transportasi,
telekomunikasi, produksi tekstil dan lain sebagainya).Syahatah dan Fayyadh berkata”
menanam saham dalam perusahaan seperti ini adalah boleh secara syar’i.dalil yang
menunjukkan kebolehannya adalah semua dalil yang menunjukkan bolehnya aktivitas
tersebut.
Berkaitan dengan bursa saham, fatwanya adalah bursa saham diperbolehkan
sepanjang sesuai dengan prinsip syariah, yaitu:
a. Bebas bunga
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b. Sektor investasi yang halal
c. Tidak spekulatif
Transaksi atas saham yang dilarang apabila:
a. Najsy, yaitu melakukan penawaran palsu
b. Bai’al ma’dum, yaitu melakukan penjualan atas barang (efek syariah) yang
belum dimiliki (short selling)
c. Insider trading, yaitu memekai informasi orang dalam untuk memperoleh
keuntungan
d. Menimbulkan informasi yang menyesatkan
e. Margin trading, yaitu melakukan transaksi atas efek syariah dengan fasilitas
pinjaman berbasis bunga atas kewajiban penyelesaian pembelian efek syariah
tersebut.
f. Ihtikar (penimbunan), yaitu melakukan pembelian atau dan pengumpulan
suatu efek syariah untuk menyebabkan perubahan harga efek syariah dengan
tujuan mempengaruhi pihak lain.
Dalam suatu hadist, Nabi juga berkata bahwa sesungguhnya Allah mencintai
orang yang bekerja dengan tangannya sendiri.Bukan orang yang cuma duduk-duduk
saja membeli saham sambil berharap suatu saat dapat capital gain.
“ Tidaklah seorang diantara kamu makan suatu makanan lebih baik daripada
memakan hasil keringatnya sendiri” (HR. Baihaqi).
Manusia bekerja untuk menghasilkan keuntungan (profit). Sekalipun islam
memberikan kebebasan kepada setiap manusia dalam mencari, menjual, membeli
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yang menjadikan keinginan hatinya, namun islam menentang keras sifat ananiyah
(keegoisan) yang mendorong manusia kedalam ketamakan pribadi untuk menumpuk
kekayaan atas harta orang lain dan memperkaya diri sendiri kendatipun diatas
penderitaan orang lain.
Mencari keuntungan (profit) yang dilaknat dalam islam adalah sebagai
berikut:
a. Keuntungan (profit) yang diperoleh dengan jalan menimbun barang untuk
dijual dengan harga yang lebih tinggi yang mengakibatkan kesengsaraan bagi
banyak orang.
b. Keuntungan yang diperoleh dengan jalan yang tidak jujur, diantaranya
melebih-lebihkan timbangan.
Sebagaimana yang tercantum dalam ayat suci Al-Quran sebagai berikut:



Artinya: Dan Tegakkanlah timbangan itu dengan adil dan janganlah kamu
mengurangi neraca itu. (QS Ar Rahman:9).







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


Artinya: “Dan (Kami Telah mengutus) kepada penduduk Mad-yan saudara mereka,
Syu'aib. ia berkata: "Hai kaumku, sembahlah Allah, sekali-kali tidak ada Tuhan
bagimu selain-Nya. Sesungguhnya Telah datang kepadamu bukti yang nyata dari
Tuhanmu.Maka sempurnakanlah takaran dan timbangan dan janganlah kamu
kurangkan bagi manusia barang-barang takaran dan timbangannya, dan janganlah
kamu membuat kerusakan di muka bumi sesudah Tuhan memperbaikinya.yang
demikian itu lebih baik bagimu jika betul-betul kamu orang-orang yang
beriman".(QS. Al A’raaf : 85).
Berdasarkan keterangan diatas dapat disimpulkan bahwa islam sangat
melaknat orang-orang yang membuat kerusakan dimuka bumi ini hanya untuk
kepentingan pribadi mereka. Dengan demikian keuntungan menurut pandangan islam
hanya suatu kegiatan untuk memperoleh keuntungan saja tanpa memikirkan
kepentingan orang lain, tetapi islam mengatur  akhlak manusia dalam mencari
keuntungan tersebut baik itu untuk diri sendiri, orang lain, instansi ataupun lembaga
dalam bentuk perusahaan lainnya.






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Artinya : “Dan Dia-lah, Allah yang menundukkan lautan (untukmu), agar kamu dapat
memakan daripadanya daging yang segar (ikan), dan kamu mengeluarkan dari lautan
itu perhiasan yang kamu pakai; dan kamu melihat bahtera berlayar padanya, dan
supaya kamu mencari (keuntungan) dari karunia-Nya, dan supaya kamu bersyukur
(QS. An Nahl : 14).
Ayat diatas menjelaskan bahwa Allah SWT banyak memberikan nikmat
kepada manusia lewat adanya laut.Allah menundukkan laut untuk manusia, dengan
tujuan agar manusia mengambil manfaat dari laut tersebut, karena didalam laut itu
terkandung banyak bahan makanan, perhiasan dan tempat berlayar.Sebagai sumber
makanan misalnya, rumput laut dan berbagai jenis ikan.Karena ikan mengandung
banyak vitamin dan zat-zat yang memberikan manfaat bagi tubuh manusia.
Ayat ini juga menjelaskan bahwa Allah menyediakan laut sebagai sarana
transportasi sehingga banyak bahtera atau kapal yang dapat mengarungi lautan untuk
berlayar berpindah dari daratan satu kedaratan yang lain. Ayat ini juga menjelaskan
bahwa Allah SWT meletakkan banyak perhiasan dilautan, yang semua itu hanya
diciptakan untuk manusia.Seperti permata, berlian, marjan dan emas ysng dapat
dimanfaatkan oleh manusia.Ayat ini memerintahkan kepada umat manusia untuk
senatiasa bersyukur kepada Allah SWT, atas nikmat yang telah diberikan kepada
umat manusia.
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II.3 Return Saham
Alasan utama investor melakukan investasi adalah untuk memperoleh
keuntungan.Dalam konteks manajemen investasi tingkat keuntungan disebut return.
Suatu hal yang sangat wajar jika investor menuntut tingkat return tertentu atas dana
yang di investasikan. Return yang diharapkan investor dari investasi yang
dilakukannya merupakan kompensasi atas biaya kesempatan (opportunity cost) dan
risiko penurunan daya beli akibat adanya pengaruh inflasi.
Salah satu faktor yang sangat diperhatikan oleh investor dalam
memilih saham adalah kinerja keuangan perusahaan. Dengan demikian, dari sudut
pandang investor, kinerja keuangan yang baik pada suatu perusahaan akan
menawarkan tingkat return yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan
lain yang memiliki kinerja keuangan yang lebih buruk. Seperti telah diuraikan bahwa
untuk mendapatkan keuntungan (capital gain) adalah membeli saham ketika harga
akan naik lalu menjualnya ketika harganya akan turun, ada beberapa faktor yang
harus disadari oleh setiap investor yang mempengaruhi return saham.
Ada faktor yang bersifat fundamental ada juga yang bersifat makro seperti
tingkat suku bunga, inflasi, nilai tukar dan faktor-faktor non ekonomi seperti kondisi
sosial dan politik, keamanan, dan faktor lainnya.Faktor Fundamental adalah faktor
yang berkaitan langsung dengan kinerja emiten itu sendiri.Semakin baik kinerja
emiten maka semakin besar pengaruhnya terhadap kenaikan harga saham.Begitu juga
sebaliknya, semakin menurun kinerja emiten maka semakin besar merosotnya harga
saham yang diterbitkan dan diperdagangkan. Selain itu keadaan emiten akan menjadi
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tolak ukur seberapa besar risiko yang bakal di tanggung oleh investor.Analisis faktor-
faktor fundamental biasanya dilakukan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan
yaitu (id.wikipedia.org):
1. Price Earning Ratio (PER)
Untuk menilai murah atau mahal sebuah saham biasanya digunakan
analisis rasio Price Earning Ratio (PER).PER menggambarkan apresiasi pasar
terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.
2. Debt to Equity Ratio (DER)
Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai
utang dengan ekuitas. Rasio ini digunakan untuk mengetahui jumlah dana
yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik
perusahaan(Kasmir,2010:112).
3. Earning Per Share(EPS)
Earning Per Share adalah rasio untuk mengukur keberhasilan
manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang
saham(Kasmir,2010:114).
4. Return on Equity (ROE)
Return on Equity, rasio ini menunjukkan berapa persen diperoleh laba
bersih bila di ukur dari modal pemilik, semakin besar ROE semakin bagus.
5. Book Value (BV)
Book Value atau nilai buku pada dasarnya nilai riil suatu saham. Nilai
buku suatu perusahaan dapat diperoleh dengan cara membagi seluruh modal
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sendiri perusahaan dengan semua saham yang telah dikeluarkan dan disetor
penuh.
Pemilihan faktor-faktor tesebut sebagai faktor fundamental didasarkan pada
pemikiran bahwa faktor-faktor fundamental tersebut yang mempengaruhi return
saham para pemodal atas investasinya.
Return merupakan faktor yang memotivasi investor untuk berinvestasi dan juga
merupakan imbalan atas keberanian investor menanggung risiko atas investasi yang
dilakukannya. Return saham adalah tingkat keuntungan yang dinikmati oleh pemodal
atas suatu investasi yang dilakukannya. Setiap investasi baik jangka panjang maupun
jangka pendek mempunyai tujuan utama untuk mendapatkan keuntungan yang
disebut return, baik langsung maupun tidak langsung. Investasi secara sederhana
dapat diartikan sebagai suatu kegiatan menempatkan dana pada satu atau lebih aset
selama periode tertentu  dengan harapan dapat memperoleh penghasilan atau
peningkatan nilai investasi.  Konsep risiko tidak terlepas kaitannya dengan return,
karena investor selalu mengharapkan tingkat return yang sesuai atas setiap risiko
investasi yang dihadapinya.
Menurut Jogiyanto (2012:205)Return merupakan hasil yang diperoleh dari
investasi. Return ini dapat berupa return realisasian yang sudah terjadi atau return
ekspektasian yang belum terjadi tetapi yang diharapkan terjadi dimasa yang akan
datang.
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Return realisasian (Realized return) merupakan return yang terjadi. Return
realisasian dihitung dengan data historis. Return ini penting karena digunakan sebagai
salah satu pengukur kinerja dari perusahaan. Return ini juga berguna sebagai dasar
penentu return ekspektasian (expected return) dan risiko dimasa akan datang.
Return ekspektasian (expected return) adalah retrun yang diharapkan akan
diperoleh oleh investor dimasa mendatang. Berbeda dengan return realisasian yang
sifatnya sudah terjadi, return ekspektasian sifatnya belum terjadi. Return saham
adalah sejumlah tingkat keuntungan yang diharapkan oleh investor melalui harga
yang telah diinvestasikan melalui saham (Jogiyanto,2012:205).
Dalam melakukan investasi, investor dihadapkan pada ketidakpastian
(uncertainty) antara return yang akan diperoleh dengan risiko yang dihadapinya.
Semakin besar return yang diharapkan akan diperoleh dari investasi, semakin besar
pula risikonya, sehingga dikatakan bahwa return ekspektasi memiliki hubungan
positif dengan risiko. Risiko yang lebih tinggi biasanya dikorelasikan dengan peluang
untuk mendapatkan return yang lebih tinggi pula (high risk highreturn, low risk low
return). Tetapi return yang tinggi tidak selalu harus disertai dengan investasi yang
berisiko. Hal ini bisa saja terjadi pada pasar yang tidak rasional.
Salah satu instrumen di bidang investasi yang menjanjikan tingkat keuntungan
(return) yang tinggi namun sekaligus berisiko tinggi adalah investasi saham. Investor
yang membeli saham di pasar modal akan mendapatkan keuntungan (return) dari
salah satu atau kedua hal berikut ini: (a) memperoleh deviden, selama mereka tetap
memegang saham, (b) memperoleh capital gain, jika harga jual melebihi harga beli
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saham tersebut. Peluang untuk mendapatkan keuntungan ini pun akan diiringi dengan
risiko yaitu: a) tidak ada pembagian deviden, b) capital loss, jika harga beli saham
lebih besar daripada harga jual saham, c) risiko likuidasi, jika emiten bangkrut atau
dilikuidasi, d) saham delisting dari Bursa, jika saham dihapus pencatatannya di Bursa.
Investor  yang  memilih  untuk  berinvestasi  di  pasar  modal  dalam  bentuk
sekuritas  saham  berarti  berinvestasi  dalam prospek  perusahaan  tersebut.
Perusahaan yang tergabung dalam pasar modal harus mampu meningkatkan nilai
perusahaannya karena  nilai  perusahaan  yang  tinggi  tentu  memberikan  gambaran
yang  baik  dan peluang return yang  besar.  Apabila  perusahaan  menganggap
semua  investor  adalah investor  yang  rasional  maka  dengan return ekspektasi
yang  tinggi  tentu  saja  akan semakin  banyak  investor  yang  tertarik  untuk
membeli  sekuritas  yang  dikeluarkan oleh  perusahaan  emiten  sehingga  tujuan
pendanaan  yang  diinginkan  perusahaan melalui pasar modal juga terpenuhi.
Return yang diterima oleh investor di pasar modal dibedakan menjadi dua
jenis yaitu current income (pendapatan lancar) dan capital gain / capital loss
(keuntungan selisih harga). Current income adalah keuntungan yang didapat melalui
pembayaran yang bersifat periodik seperti deviden. Keuntungan ini biasanya diterima
dalam  bentuk kas atau setara kas sehingga dapat diuangkan secara cepat.
Misalnya deviden saham yang dibayarkan dalam bentuk saham yang bisa
dikonversi menjadi uang kas dengan cara menjual saham yang diterimanya,
sedangkan capital gain (loss) merupakan selisih laba (rugi) yang dialami oleh
pemegang saham karena harga saham sekarang relatif lebih tinggi (rendah)
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dibandingkan harga saham sebelumnya. Jika harga saham sekarang (Pt-1) maka
pemegang saham mengalami capital gain. Jika yang terjadi sebaliknya maka
pemegang saham akan mengalami capital loss.
Menurut Jogiyanto (2012:207)tingkat return saham dapat dihitung dengan
cara: Rt = + Yield
Keterangan :Rt = tingkat keuntungan saham pada periode tP = harga penutupan saham pada periode t (periode terakhir)P = harga penutupan saham pada periode sebelumnya
Yield  = prosentase bunga pinjaman terhadap harga   obligasi periode
sebelumnya.
II.4 Indeks LQ45
LQ45 merupakan suatu kumpulan yang didalamnya terdapat perusahaan-
perusahaan yang saham-sahamnya memiliki tingkat likuiditas dan kapitalisasi pasar
yang tinggi.Tidak sembarang perusahaan yang dapat masuk kedalam kriteria LQ45.
Perusahaan-perusahaan yang akan masuk dalam daftar LQ45 harus memiliki berbagai
kriteria yang harus dipenuhi, beberapa diantaranya adalah :
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a. Saham tersebut harus masuk dalam rangking 60 besar dari total
transaksi saham di pasar regular (yang dilihat adalah rata-rata nilai
transaksi selama 12 bulan terakhir).
b. Saham tersebut juga harus masuk ke dalam jajaran teratas dalam
peringkat berdasarkan kapitalisasi pasar (yang dilihat adalah rata-rata
kapitalisasi pasar selama 12 bulan terakhir).
c. Saham tersebut harus tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
minimal 3 bulan.
d. Keadaan keuangan perusahaan dan prospek pertumbuhan dari
perusahaan pemilik saham harus baik begitu juga frekuensi dan jumlah
hari perdagangan transaksi di pasar regulernya juga harus baik.
Indeks LQ45 pertama kali diluncurkan pada tanggal 24 februari 1997.Hari
dasar perhitungannya adalah 13 juli 1994 dengan nilai dasar 100. Selanjutnya bursa
efek memantau secara rutin perkembangan kinerja masing-masing ke 45 saham yang
masuk dalam perhitungan indeks LQ45.Penggantian saham dilakukan setiap enam
bulan sekali, yaitu pada awal bulan Februari dan Agustus. Apabila terdapat saham
yang tidak memenuhi kriteria seleksi, maka saham tersebut dikeluarkan dari
perhitungan indeks dan diganti saham lain yang memenuhi Kriteria.
Tujuan dari indeks LQ45 adalah sebagai pelengkap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) dan khususnya untuk menyediakan sarana yang obyektif dan
terpercaya bagi analisis keuangan, manajer investasi, investor dan pemerhati pasar
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modal lainnya dalam memonitori pergerakan harga dari saham-saham yang aktif
diperdagangkan.
II.5Earning Per Share (EPS)
Menurut (Kasmir,2010:114)Earning Per Share adalah rasio untuk mengukur
keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham. Rasio
yang rendah berarti manajemen belum berhasil untuk memuaskan pemegang saham,
sebaliknya dengan rasio yang tinggi, maka kesejahteraan  pemegang saham
meningkat dengan pengertian lain, bahwa tingkat pengembalian tinggi.
Pemegang saham dan calon investor pada umumnya akan tertarik pada
Earning Per Share (EPS), karena EPS merupakan salah satu indikator keberhasilan
suatu perusahaan. Earning Per Share (EPS) merupakan rasio perbandingan antara
laba bersih sebelum pajak dengan harga per lembar saham. EPS menunjukkan
seberapa besar keuntungan yang diberikan kepada investor dari setiap lembar saham
yang dimilikinya.Secara sederhana EPS menggambarkan jumlah uang yang diperoleh
untuk setiap lembar saham.
Berdasarkan tingkat keberhasilan perusahaan tersebut, para investor akan
memperhatikan pengaruhnya di masa yang akan datang dengan melihat prospek
perusahaan yang baik. Pertumbuhan laba per lembar saham perusahaan akan sangat
dipertimbangkan oleh para investor dalam membuat keputusan untuk berinvestasi.
Apabila harga saham mencerminkan kapitalisasi dari laba yang diharapkan di masa
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yang akan datang, maka peningkatan laba akan meningkatkan harga saham dan total
kapitalisasi pasar
Earning  Per  Share (EPS)  atau  laba  per  lembar  saham  adalah  tingkat
keuntungan bersih untuk tiap lembar saham yang mampu diraih perusahaan pada saat
menjalankan  operasinya. Laba  per  lembar  saham atau Earning  Per  Share (EPS)
diperoleh  dari  laba  yang  tersedia  bagi  pemegang  saham  dibagi  dengan jumlah
rata-rata  saham  yang  beredar.  Jadi, Earning Per Share (EPS)  digunakan sebagai
alat analisis untuk mengetahui tingkat profitabilitas sebuah perusahaan. Rasio ini
menunjukkan berapa besar kemampuan per lembar saham menghasilkan laba
(Syafri,2011:306).
Earning Per Share (EPS) merupakan ukuran penting yang digunakan untuk
mengukur kinerja perusahaan. Earning Per Share (EPS) adalah keuntungan
perusahaan yang bisa dibagikan kepada pemegang saham. Tapi dalam prakteknya,
tidak semua keuntungan ini dapat dibagikan, ada sebagian yang ditahan sebagai
laba ditahan.Kemampuan sebuah perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dalam
per lembar saham merupakan indikator fundamental keuangan perusahaan yang
nantinya menjadi acuan para investor dalam memilih saham. Oleh karena penilaian
yang akurat dan cermat bisa meminimalkan resiko sekaligus membantu
investor dalam meraih keuntungan.
Rasio  keuangan  ini  sering  digunakan  oleh  investor  saham  (atau  calon
investor  saham)  untuk  menganalisis  kemampuan  perusahaan  mencetak  laba
berdasarkan  saham  yang  dipunyai yaitu Earning  Per  Share (EPS)  atau  laba  per
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lembar saham. Dengan mengetahui EPS, investor akan mengetahui seberapa besar
kemampuan perusahaan dalam membayar deviden kepada pemegang saham. Deviden
sering digunakan oleh para investor untuk menilai risiko dan keuntungan perusahaan.
Deviden mempunyai informasi, dalam artian meningkatnya pembayaran
deviden sering ditafsirkan sebagai tanda meningkatnya kinerja perusahaan dimasa
yang akan datang dan menurunnya pembayaran deviden sering ditafsirkan sebagai
tanda menurunnya kinerja perusahaan.
Menurut (Syafri,2011:305)Earning Per Share dapat dihitung dengan cara:EPS = EATJumlah	Saham	beredar
Jadi dapat disimpulkan bahwa Earning  Per  Share (EPS)  adalah
keuntungan  perusahaan  yang  bisa dibagikan  kepada  pemegang  saham.  Tetapi
dalam  praktiknya,  tidak  semua keutungan  ini  dapat  dibagikan,  ada  sebagian
yang  ditahan  sebagai  laba  ditahan. Earning  Per  Share (EPS)  merupakan
perbandingan  antara  laba  bersih  setelah pajak pada satu tahun buku dengan jumlah
saham yang diterbitkan. Kemampuan sebuah perusahaan dalam menghasilkan laba
bersih dalam per lembar saham merupakan indikator fundamental keuangan
perusahaan yang nantinya menjadi acuan para investor dalam memilih saham.Oleh
karena penilaian yang akurat dan cermat bisa meminimalkan resiko sekaligus
membantu investor dalam meraih keuntungan.
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II.6Return On Asset (ROA)
Menurut (Syamsudin,2009:265), Return On Asset (ROA) menggambarkan
perputaran aktiva yang diukur dari volume penjualan. Rasio ini mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu.
ROA sering juga disebut sebagai Return On Investmen (ROI).
Return On Asset merupakan suatu ukuran keseluruhan profitabilitas
perusahaan. Rasio ini membandingkan imbalan untuk pemegang saham dan kreditor
dengan jumlah aset (jumlah sumber daya yang dipasok oleh  para pemegang saham
dan kreditor) atau digunakan untuk  mengukur  sejauh mana kemampuan aset-aset
yang dimiliki perusahaan   untuk  menghasilkan  laba. Rasio ini menggambarkan
perputaran aktiva diukur dari volume penjualan.Semakin besar rasio ini semakin baik.
Hal ini berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih laba
(Syafri,2011:305).
Return on Asset (ROA) adalah suatu ukuran keseluruhan profitabilitas
perusahaan, rasio ini membandingkan imbalan untuk pemegang saham dan kreditor
dengan jumlah aset (jumlah sumber daya yang dipasok oleh  para pemegang saham
dan kreditor) atau digunakan  untuk  mengukur  sejauh mana kemampuan aset-aset
yang dimiliki perusahaan   untuk  menghasilkan  laba.
Sedangkan Menurut Keown, dkk (2008:80)Return On Asset yakni
pengembalian atas aset bisa digunakan sebagai indikator profitabilitas perusahaan,
yakni pengembalian atas aset-aset menentukan jumlah pendapatan bersih yang
dihasilkan dari aset-aset dengan menhubungkan pendapatan bersih ke total aset. ROA
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menggambarkan kinerja keuangan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari
aktiva yang digunakan untuk operasional perusahaan. ROA digunakan untuk
mengetahui kinerja perusahaan berdasarkan kemampuan perusahaan dalam
mendayagunakan jumlah aset yang dimiliki
Nilai ROA dipengaruhi oleh Net Income After Tax (pendapatan bersih sesudah
pajak.  Dengan  meningkatnya  ROA  maka  kemampuan  perusahaan  dalam
meningkatkan  kemampuan  menghasilkan  laba  tinggi.  Investor  akan  merasa
aman dengan melakukan investasi pada perusahaan yang memiliki karakteristik
seperti ini.
Rumus ROA menurut Atmaja (2008:417) dapat dihitung dengan cara:ROA = Laba	bersih	Sesudah	Pajak	Aktiva	Total
Semakin besar ROA suatu perusahaan maka semakin baik pula posisi
perusahaan tersebut dari segi penggunaan aset. Dengan pencapaian laba yang tinggi,
maka investor dapat mengharapkan keuntungan dari deviden karena pada hakikatnya
dalam ekonomi konvesional, motif investasi adalah untuk memperoleh laba yang
tinggi, maka apabila suatu saham menghasilkan deviden yang tinggi ketertarikan
investor juga akan meningkat, sehingga kondisi tersebut akan berdampak pada
peningkatan harga saham.
Tinggi rendahnya Return On Asset tergantung pada pengelolaan asset
perusahaan oleh manajemen yang menggambarkan efisiensi dari operasional
perusahaan. Semakin tinggi ROA semakin efisien operasional perusahaan dan
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sebaliknya, rendahnya ROA dapat disebabkan oleh banyaknya aset perusahaan yang
menganggur, investasi dalam persediaan terlalu banyak, kelebihan uang kertas, aktiva
tetap beroperasi dibawah normal dan lain-lain.
II.7Debt to Equity Ratio (DER)
Menurut (Kasmir,2010:112)Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang
digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini digunakan untuk
mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik
perusahaan. Dengan kata lain rasio ini digunakan untuk mengetahui setiap rupiah
modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang.
Sedangkan menurut (Syamsudin,2009:267), Debt to Equity Ratio adalah
imbangan antara hutang yang dimiliki perusahaan dengan modal sendiri. Rasio ini
menunjukkan persentase penyediaan dana oleh pemegang saham terhadap pemberi
pinjaman. Semakin tinggi rasio, semakin rendah pendanaan perusahaan yang
disediakan oleh pemegang saham.
Dari perspektif kemampuan membayar kewajiban membayar kewajiban
jangka panjang, semakin rendah rasio akan semakin baik kemampuan perusahaan
dalam membayar kewajiban jangka panjang.Tingginya Debt toEquity Ratio akan
mempengaruhi minat investor terhadap saham perusahaan tertentu, karena investor
lebih tertarik pada perusahaan yang tidak menanggung terlalu banyak beban hutang.
Keadaan ini diperkirakan akan berpengaruh terhadap return saham.
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Debt  to  Equity  Ratio (DER)  merupakan  rasio  yang mengukur seberapa
besar jumlah modal sendiri yang tersedia untuk menutupi hutangnya. Rasio ini
disebut rasio laverage. Untuk keamanan pihak luar, maka rasio terbaiknya adalah jika
jumlah modal lebih besar daripada jumlah hutang atau paling tidak sama. Tetapi lain
halnya dengan manajemen akan lebih baik baginya bila rasio ini besar. Jadi, Debt to
Equity Ratio merupakan indikator struktur modal dan risiko finansial, yang
merupakan perbandingan antara hutang dan modal sendiri.
Debt to Equity Ratio merupakan indikator struktur modal dan risiko finansial,
yang merupakan perbandingan antara hutang dan modal sendiri. Bertambah besarnya
Debt to Equity Ratio suatu perusahaan menunjukkan risiko distribusi laba usaha
perusahaan akan semakin besar terserap untuk melunasi kewajiban perusahaan.
Debt to Equity Ratio digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
dalam menutup sebagian atau seluruh hutang-hutangnya baik jangka panjang maupun
jangka pendek dengan dana yang berasal dari total modal dibandingkan besarnya
hutang. Oleh karena itu, semakin rendah DER akan semakin tinggi kemampuan
perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya. Semakin besar proporsi hutang
yang digunakan untuk struktur modal suatu perusahaan, maka akan semakin besar
pula jumlah kewajibannya.
Jadi dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio merupakan perbandingan
antar total hutang (hutang lancar dan hutang jangka panjang), dan modal yang
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya dengan
mengunakan modal yang ada.
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Menurut (Harmono,2009:112)Debt to Equity Ratio dapat dihitung dengan
cara: DER = Total	HutangModal	Sendiri
Jadi dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya yang ditunjukkan
oleh berapa bagian dari modal sendiri yang digunakan untuk membayar utang.Debt to
Equity Ratio (DER) juga memberikan jaminan tentang seberapa besar utang-utang
perusahaan dijamin modal sendiri. Debt to Equity Ratio (DER) akan mempengaruhi
kinerja perusahaan dan menyebabkan apresiasi dan depresiasi harga saham.
Semakin besar Debt to Equity Ratio (DER) menandakan struktur permodalan
usaha lebih banyak memanfaatkan utang-utang relatif terhadap ekuitas. Semakin
besar Debt to Equity Ratio (DER) mencerminkan risiko perusahaan yang relatif tinggi
akibatnya para investor cenderung menghindari saham-saham yang memiliki nilai
Debt to Equity Ratio (DER) yang tinggi.
II.8Pengaruh EPS, ROA, DER terhadap Return Saham
a. Earning Per Share (EPS)
Pemegang saham dan calon investor pada umumnya akan tertarik pada
Earning Per Share (EPS), karena Earning Per Share merupakan salah satu
indikator dari keberhasilan perusahaan. EPS adalah laba per lembar saham
yang merupakan keuntungan yang dapat dihasilkan dari perubahan setiap unit
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saham selama periode tertentu. Apabila EPS mengalami kenaikan maka
kemungkinan akan diikuti oleh kenaikan harga saham perusahaan tersebut.
Hal ini terjadi karena pergerakan saham dipengaruhi oleh pendapatan per
lembar saham, sedangkan laba per lembar saham dipengaruhi oleh pendapatan
dari perusahaan.
Earning Per Share (EPS) dalam laporan keuangan sering digunakan
oleh manajemen untuk menarik perhatian  calon  investor  sehingga Earning
Per  Share (EPS)  tersebut  sering direkayasa  sedemikian  rupa  oleh  pihak
manajemen  untuk  mempengaruhi keputusan akhir pihak-pihak tertentu.
Peningkatan Earning Per Share (EPS) akan membuat pasar bereaksi
positif bila  pasar  cenderung  menginterpretasikan  bahwa peningkatan
Earning  Per  Share (EPS)  dianggap  sebagai  sinyal  tentang  prospek cerah
perusahaan  di  masa  mendatang,  demikian  juga  sebaliknya  pasar  akan
bereaksi  negatif jika  terjadi  penurunan Earning Per  Share (EPS),  yang
dianggap sinyal yang kurang bagus tentang prospek perusahaan di masa
mendatang. Rasio ini menunjukkan seberapa besar kemampuan per lembar
saham menghasilkan laba (Syafri,2011:306).
b. Return On Asset (ROA)
Meningkatkan  ROA  berarti  di  sisi  lain  juga  meningkatkan  nilai
pendapatan bersih yang berarti meningkatkan nilai penjualan. Perusahaan
yang  penjualannya  meningkat  akan  mendorong  terjadinya  peningkatan
laba  yang  menunjukkan  operasional  perusahaan  sehat  dan  baik.  Hal
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iniakan  disukai  oleh  para  investor.  Investor  yang  rasional  tentu  saja
akan memilih  investasi  pada  perusahaan  yang  memiliki  profitabilitas
tinggi, sehingga akan mendorong peningkatan harga saham  yang pada
akhirnya akan mendorong peningkatan return saham  yang akan diterima
investor. Semakin besar rasio ini semakin baik. Hal ini berarti bahwa aktiva
dapat lebih cepat berputar dan meraih laba (Syafri,2011:305).
c. Debt to Equity Ratio (DER)
Debt to Equity Ratio merupakan  rasio yang  menggambarkan sejauh
mana pemilik dapat menutupi hutang-hutang kepada pihak luar dan
merupakan rasio yang mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai oleh
hutang.Menurut (Kasmir,2010:112)Debt to Equity Ratio merupakan rasio
yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini digunakan
untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan
pemilik perusahaan. Dengan kata lain rasio ini digunakan untuk mengetahui
setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang.
Debt to EquityRatio digunakan untuk mengukur tingkat penggunaan
hutang terhadap equitas yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi debt to
equityratio menunjukkan tingginya ketergantungan permodalan perusahaan
terhadap pihak luar sehingga beban perusahaan juga semakin berat. Tentunya
hal ini akan mengurangi hak pemegang saham (dalam bentuk deviden).
Tingginya Debt toEquity Ratio akan mempengaruhi minat investor terhadap
saham perusahaan tertentu, karena investor lebih tertarik pada perusahaan
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yang tidak menanggung terlalu banyak beban hutang. Keadaan ini
diperkirakan akan berpengaruh terhadap return saham.
II.9 Penelitian Terdahulu
Penelitian  terdahulu yang  berkaitan  dengan  beberapa  faktor  fundamental
yang  dihubungkan  dengan  prediksi return saham  telah  dilakukan  oleh  beberapa
peneliti.  Pada  umumnya  penelitian  tersebut  meneliti  mengenai  karakteristik
perusahaan yang diduga memiliki hubungan dengan return saham dalam laporan
tahunan  yang  merupakan  sumber  informasi  penting  bagi stakeholder dalam
menilai kinerja perusahaan.
Penelitian-penelitian terdahulu banyak dilakukan terhadap obyek kelompok
saham  perusahaan  manufaktur,  saham  perusahaan  jasa keuangan,  saham food  &
beverages,  dan  saham LQ45.
Penetapan  faktor-faktor  yang dapat  mempengaruhi return saham  dalam
penelitian  ini  yaitu Earning  Per  Share (EPS), Return  on  Asset (ROA)  dan Debt
to  Equity  Ratio (DER).  Faktor-faktor tersebut  dipilih  karena  merupakan  faktor
yang  utama  dalam  penilaian investasi jangka  pendek  dan  pada  penelitian-
penelitian  sebelumnya  terdapat  variabel  yang menunjukkan pengaruh yang berbeda
dalam penelitian yang sama yaitu terhadap return saham.
Penelitian yang dilakukan oleh Simatupang (2010) adalah mengenai pengaruh
faktor Fundamental (Return On Equity, Return On Asset, Debt to Equity Ratio
Earning Per Share, Price Earning Ratio),Makro Ekonomi (Inflasi, SBI 1 bulan, Nilai
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Tukar, Beta Saham), dan Risiko sistematis terhadap return saham pada perusahaan
kelompok LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2004-2008. Metode analisis data
yang digunakan adalah analisis linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa secara parsial, hanya ada tiga variabel independen yang berpengaruh
signifikan terhadap return saham yaitu: ROE, PER dan Beta Saham
Penelitian  yang  dilakukan oleh Jesicca Novia (2011), melakukan penelitian
mengenai pengaruh secara empiris tentang Earning Per Share, Devident payout
Ratio, Book Value Per Share, Price Earning Ratio, Deviden Per Share, Devident
Yield dan Firm Size terhadap return Saham. Sampel yang digunakan dalam penelitian
ini adalah perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam kelompok LQ 45 di Bursa
Efek Indonesia selama periode 2005-2009.Metode analisis data yang digunakan
untuk melakukan pengujian hipotesis adalah regresi linear berganda. Hasil penelitian
ini menunjukkan secara parsial, return saham dipengaruhi oleh Earning Per Share,
Devident payout Ratio, Book Value Per Share, Price Earning Ratio, Deviden Per
Share, Devident Yield dan Firm Size.
Sedangkan Andre (2012), meneliti tentang analisis faktor-faktor fundamental
yang mempengaruhi return saham pada perusahaan yang masuk dalam indeks LQ 45
di Bursa Efek Indonesia selama periode 2007-2010. Metode penelitian yang
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda. Variabel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah Price Earning Ratio (PER), Debt to Equity
Ratio (DER) dan Return On Equity (ROE) memberikan hubungan yang signifikan
terhadap return saham. Hasil dari penelitian ini diketahui bahwa secara partial (ujit)
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PER dan DER tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham, sedangkan ROE
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Adapun secara simultan (ujiF) ROE,
DER dan ROE berpengaruh signifikan terhadap return saham.
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Tabel II.1 Ringkasan Penelitian Terdahulu
Peneliti Variabel
Dependen
Variabel
Independen
Teknik
Analisis
Hasil
Widyani
Anik (2009)
Return Saham ROA
EPS
Current Ratio
DER
dan Inflasi
Regresi
Linear
berganda
ROA, EPS,
Current Ratio,
DER dan
Inflasi
berpengaruh
secara
signifikan
terhadap
return saham
Susan Mey
Indarwati
(2012)
Return Saham EPS
DER
PBV
ROA
ROE
Regresi linier
berganda
variabel EPS,
DER, PBV,
ROA, dan
ROE secara
simultan tidak
berpengaruh
secara
signifikan
terhadap
return saham.
Secara parsial
hanya
variabel
Return on
Assets (ROA)
Rico Wijaya
Moh. Ikhsan
Agus
Solikhin
(2012)
Return Saham CAR
ROA
BOPO
Dan EPS
Persamaan
Regresi
Kenaikan
ROA
menurunkan
penetapan
Return saham.
Sedangkan
kenaikan
CAR, BOPO
dan EPS
menunjukkan
arah positif
terhadap
return saham.
Sumber: Kumpulan jurnal yang diolah
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II.10 Kerangka Pemikiran
Berdasarkan  uraian  yang  telah  dikemukakan  sebelumnya  dan  telaah
pustaka, maka variabel yang terkait dalam penelitian ini yaitu Earning Per Share
(EPS), Return On Asset (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER). Variabel-variabel
tersebut diperkirakan memiliki pengaruh terhadap return saham pada perusahaan
LQ45. Maka dapat digambarkan melalui suatu kerangka pemikiran yang dapat dilihat
pada gambar berikut :
Gambar II.1Kerangka Pemikiran Teoritis
II.11 Hipotesis Penelitian
Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah
penelitian, dimana rumusan penelitian telah dinyatakan dalam bentuk kalimat
pertanyaan.Dikatakan sementara karena jawaban yang diberikan baru di dasarkan
pada fakta-fakta empiris yang diperoleh melalui pengumpulan data.Jadi hipotesis
dapat dinyatakan sebagai jawaban sementara teoritis terhadap rumusan masalah
penelitian dan belum merupakan jawaban empirik.
ROA (X2)
EPS (X1)
DER (X3)
RETURN
SAHAM (Y)
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H1 :Earning Per Share (EPS) berpengaruh siginifikan terhadap return saham pada
perusahaan LQ45
H2 :Return On Asset (ROA) berpengaruh siginifikan terhadap return saham pada
perusahaan LQ45.
H3 :Debt  to  Equity  Ratio (DER) berpengaruh siginifikan terhadap return saham
pada perusahaan LQ45.
H4 :Earning Per Share (EPS), Return On Asset (ROA), Debt  to  Equity  Ratio
(DER) berpengaruh secara bersama-sama (simultan) terhadap return saham.
II.12 Operasional Variabel
1. Variabel Terikat (dependen), yaitu variabel yang nilainya dipengaruhi oleh
variabel bebas (independen). Variabel terikat (Y) pada penelitian ini adalah
return saham. Return saham dapat dihitung dengan cara:Rt = + Yield
Keterangan :Rt = tingkat keuntungan saham pada periode tP = harga penutupan saham pada periode t (periode terakhir)P = harga penutupan saham pada periode sebelumnya
Yield  = prosentase bunga pinjaman terhadap harga   obligasi periode
sebelumnya(Jogiyanto,2012:207).
41
2. Variabel bebas(independen) yaitu variabel yang menjadi sebab terjadi atau
terpengaruhnya variabel terikat (dependen). Variabel bebas (X) pada
penelitian ini yaitu:
a. Earning Per Share(EPS)
Earning Per Share atau laba per lembar saham adalah
keuntungan  perusahaan  yang  bisa dibagikan  kepada  pemegang
saham. Laba yang digunakan sebagai ukuran adalah laba pemilik.
Rumus untuk menghitung EPS adalah:EPS = EATJumlah	Saham	beredar
b. Return On Asset (ROA)
Return On Assetmenggambarkan perputaran aktiva yang
diukur dari volume penjualan. Rasio ini mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu.
Rumus ROA menurut Atmaja (2008:417) dapat dihitung dengan cara:ROA = Laba	bersih	Sesudah	Pajak	Aktiva	Total
c. Debt to Equity Ratio (DER)
Debt to Equity Ratioimbangan antara hutang yang dimiliki
perusahaan dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan  komposisi
atau  struktur  modal  dari  total  pinjaman (hutang)  terhadap  total
modal  yang  dimiliki perusahaan dalam memenuhi  kewajiban
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jangka  panjangnya. Rumus Debt to Equity Ratio (DER)nya Menurut
(Harmono,2009:112) dapat dihitung dengan cara:DER = Total	HutangModal	Sendiri
Untuk mengetahui lebih lanjut tentang operasional variabel dalam penelitian
ini dapat dilihat pada tabel 2.2 berikut ini:
Tabel II.2 Ringkasan Definisi Operasional dan Pengukurannya
Variabel Definisi Rumus Skala
Pengukuran
Return
Saham
(Y)
Return merupakan hasil
yang diperoleh dari
investasi. + Yield
Rasio
Earning
Per
Share
(X1)
Merupakan laba per
lembar saham.
yaknikeuntungan
perusahaan  yang  bisa
dibagikan kepada
pemegang  saham.
EATJumlah	Saham	beredar Rasio
Return
On Asset
(X2)
Rasio ini menggambarkan
perputaran aktiva yang
diukur dari volume
penjualan. Rasio ini
mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan
laba bersih berdasarkan
tingkat asset tertentu.
Laba	Bersih	sesudah	PajakAktivaTotal	 Rasio
Debt to
Equity
Ratio
(X3)
Adalah imbangan antara
hutang yang dimiliki
perusahaan dengan modal
sendiri. Rasio ini
menunjukkan persentase
penyediaan dana oleh
pemegang saham terhadap
pemberi pinjaman.
Total	HutangModal	Sendiri Rasio
Sumber : Data Olahan
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BAB III
METODE PENELITIAN
III.1 PopulasidanSampel
III.1.1 Populasi
MenurutSugiyono (2005:73)populasiadalahwilayahgineralisai yang
terdiriatas:objekatausubjek yang mempunyaikualitasdankarakteristiktertentu yang
diterapkanolehpenelitiuntukdipelajaridankemudianditarikkesimpulannya
yangberkaitandenganmasalahpenelitian.
Sedangkansampeladalahbagiandarijumlahdankarakteristik yang
dimilikiolehpopulasitersebut.
Populasi yang menjadiobjekdalampenelitianiniadalah 45 perusahaan yang
tergabungdalamindeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) padaperiode 2012.
III.1.2 Sampel
Sampeladalahsebagiandaripopulasi yang diteliti.Dengan kata lain,
sampelmerupakansebagianataubertindaksebagaiperwakilandaripopulasisehinggahasil
penelitian yang berhasildiperolehdarisampeldapatdigeneralisasikanpadapopulasi.
Adapunmetodepenarikansampel yang
digunakandalampenelitianiniadalahdenganmenggunakanmetodePurposive Sampling,
yaituteknikpenentuansampeldenganpertimbangankhusussehinggalayakdijadikansamp
eldengankriteria:
1. Perusahaan yang masukkedalamindeks LQ 45 periode 2008-2012
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2. Perusahaan tersebutkonsistenmasukkedalamindeks LQ45
selamaperiodepenelitian.
3. Konsistenmengeluarkanlaporankeuangansecaraberturut-
turutdandipublikasikan.
4. Dikurangiperusahaan yang memiliki EPS dan ROA negatif
Adapun proses purposive samplingdapatdilihatpadatabelberikutini:
TabelIII.1 :Proses Purposive SamplingPenelitian
No Purposive Sampling Jumlah
1 Perusahaan yang tergabungdalamIndeks LQ 45 periode
2008-2012
45
2 Dikurangi Perusahaan yang tidakkonsisten 15
3 Dikurangi Perusahaan yang
tidakmengeluarkanlaporankeuangan
2
4 Dikurangiperusahaan yang memiliki EPS dan ROA negatif 3
5 Jumlah 25
Sumber : Data Olahan
Berdasarkan data kualifikasidiatasmakasampel yang
diambildalampenelitianiniadalahsebanyak 25 Perusahaan.Adapun yang
dijadikansampeldalampenelitianinidapatdilihatpadatabel III.2 sebagaiberikut:
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TabelIII.2 :SampelPenelitian
No. Nama Perusahaan Kode
1. PT. Astra argo Lestari Tbk AALI
2 PT. Aneka Tambang Tbk ANTM
3 PT. Astra InternasionalTbk ASII
4 PT. Bank Central Asia Tbk BBCA
5 PT. Bank Nasional Indonesia Tbk BBNI
6 PT. Bank Rakyat Indonesia Tbk BBRI
7 PT. Bank Danamon Indonesia Tbk BDMN
8 PT. Bank MandiriTbk BMRI
9 PT GudangGaramTbk GGRM
10 PT International Nickel Indonesia Tbk INCO
11 PT Indofood SuksesMakmurTbk INDF
12 PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk INTP
13 PT Indo TambangrayaMegahTbk ITMG
14 PT JasaMargaTbk JSMR
15 PT Kalbe FarmaTbk KLBF
16 PT PP London Sumatra Indonesia Tbk LSIP
17 PT LippoKarawaciTbk LPKR
18 PT Perusahaan Gas Negara Tbk PGAS
19 PT Tambang Batubara Bukit AsamTbk PTBA
20 PT Semen Gresik Tbk SMGR
21 PT TimahTbk TINS
22 PT Telekomunikasi Indonesia Tbk TLKM
23 PT Bakrie Sumatera Plantations Tbk UNSP
24 PT United Tractors Tbk UNTR
25 PT Unilever Indonesia Tbk UNVR
Sumber :IDX LQ45 (2008-2012)
III.2 JenisdanSumber Data
Jenis data yang digunakandalampenelitianinimerupakan data primer dan data
sekunder yang merupakanhasildaripublikasi Bursa Efek Indonesia, buku LQ45 2008-
2012, PusatInformasiPasar Modal (PIPM), bukuReferensi, internet
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dengansituswww.idx.co.id,danliteraturilmiahlainnya yang
berhubungandenganpembahasanpenelitian.
III.3 TeknikPengumpulan Data
1. Tahappertamayaitupengumpulan data
danpendukungberupapenelitianterdahulu, laporan yang
dipublikasikansertapendapatparaahli yang bersumberdaribuku-
bukuteksuntukmendapatgambarandarimasalah yang akanditeliti.
2. Tahapkeduadilakukandenganpengumpulan data sekunderyaitumengumpulkan
data laporankeuangan yang dipublikasikan.
III.4Analisis Data
Dalampenelitianinipengolahandata  dilakukandenganmenggunakan program
aplikasi software pengolahan data SPSS.
Sedangkanteknikanalisisdalampenelitianinimenggunakanregresiberganda.Analisisregr
esi linear bergandainidilakukanuntukmengetahuipengaruhtingkatkeuntungan (return)
sahamsebagaivariabeldependenterhadapvariabelindependen. Dari variabel-
variabelitu, dibentuksuatupersamaanregresiberganda(multiple regresion)yaitu:Y = a + b X + b X + b X + e
Keterangan:
Y = Returnsaham
a = Konstanta
b (1,2,3) = KoefisienRegresi
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X = Earning Per ShareX = Return On AssetX = Debt to Equity Ratio
e = KesalahanPengganggu
Sebelummelakukananalisisregresi linear
bergandamakaterlebihdahulumelakukanUjiNormalitas,
UjiAsumsiKlasiksertaKoefesienDeterminasi (R ).
III.4.1 UjiNormalitas
Asumsi paling
dasardalamanalisismultivariateadalahnormalitas.Alatujiinidigunakanuntukmengetahu
iapakahdalamsebuah model regresi,nilairesidudariregresimempunyaidistribusi
normal. Jikadistribusidarinilai-nilai residual tersebuttidakdapatdianggapberdistribusi
normal, makadikatakanadamasalahterhadapasumsinormalitas.
Alat diagnosis yang digunakandalammengujidistribusi normal data
adalahnormal probability plot.Jika data menyebardisekitargaris diagonal
danmengikutiarahgaris diagonal, maka model
regresitidakmemenuhiasumsinormalitas(Santoso,2010:107).
III.4.2 UjiAsumsiKlasik
Model regresiakanmenghasilkan estimator tidakbisa yang
baikjikamemenuhiasumsiklasikyaitubebasmultikolinearitas,bebasheteroskedasitisitas,
danmemenuhiasumsinormalitas(Priyatno,2010:89)
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a. UjiAutokorelasi
Autokorelasiadalahkeadaandimanaterjadinyakorelasiantara residual
padasatupengamatanlainpada model regresi.
UjiAutokorelasidigunakanuntukmengetahuiadaatautidaknyakorelasi yang
terjadipada residual padasuatupengamatanlainpada model regresi.
Umumnyauntukmengetahuiadanyaautokorelasidilakukanuji Durbin-Watson
(Priyanto,2010:87).
b. UjiMultikolinearitas
Multikolinearitasadalahkeadaandimanaterjadihubungan linear yang
sempurnaantarvariabelindependendalam model
regresi.Tujuanutamapengujianiniadalahuntukmengetahuiadaatautidaknyahubu
ngan linear antarvariabelindependendalam model regresi(Priyatno,2010:81).
Suatu model regresimengandungmultikolinearitasjikaadahubungan
yang sempurnaantaravaribelindependenatauterdapatkorelasi
linear.Konsekuensinyaadalahbahwakesalahanstandarestimasiakancenderungm
eningkatdenganbertambahnyavariabelindependen, tingkatsignifikasi yang
digunakanuntukmenolakhipotesisnolakansemakinbesar,
danprobabilitasmenerimahipotesis yang salahjugaakansemakinbesar.
Sehinggan model regresi yang diperolehtidak valid
untukmenaksirnilaivariabelindependen.
Denganbantuan software SPSS,
deteksimultikolinearitasmenggunakanVariance Inflation Factor (VIF) yang
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merupakankebalikandaritoleransidengan formula
sebagaiberikut(Santoso,2010:120) :VIF = 11 − R = 1ToleransiDimana ∶ 	 R = Koefisiensi Determinasi
Menurut(Santoso,2010:122),bilatoleransikecilartinyamenunjukkannila
i VIF akanbesar, untukitubila VIF > 5
makadianggapadamultikolinearitasdenganvariabellainnya, sebaliknyajikanilai
VIF < 5 makadianggaptidakterdapatmultikolinearitas.
c. UjiHeteroskedastisitas
Pengujianinidilakukanuntukmengujiapakahdalamsebuah model
regresiterjadiketidaksamaanvariansdari residual untuksemuapengamatanpada
model regresi(Priyatno,2010:83).
Jikavariandariresidualnyatetapdisebuthomoskedastisitas,
sedangkanjikavariansberbedamakadisebutheteroskedastisitas.
Model yang baiktidakterdapatheteroskedastisitas, dengan kata lain
bilaterjadiheterokedastisitasmaka model tersebutkurangefisien.
Dalampenelitianinidigunakanscatterplotuntukmelihatadanyaheteroskedastisita
s.Heteroskedastisitasdapatdideteksijikascatterplot
menunjukkanadanyapolatertentusepertititik (poin-poin) yang
adamembentuksuatupolatertentu yang teratur (bergelombang, melebar,
kemudianmenyempit).Jikascatterplottidakmembentuksuatupola yang
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jelasserta data menyebardiatasdan di bawahangka 0 (nol) padasumbu Y,
makatidakterdapatpengaruhheteroskedastisitaspada model penelitian.
III.4.3 PengujianHipotesis
Setelahmendapatkan model penelitian yang baik,
makadilakukanpengujianterhadaphipotesispenelitianini.Untukmengujihipotesisdilaku
kandenganpengujianvariabelsecaraparsialdansecarasimultan (Uji F).
a. Partial Test
Partial
testdilakukanuntukmengujiapakahhipotesisvariabelindependenberpengaru
hsecarasimultanterhadapvariabeldependendenganmenggunakananalisisuji
t. analisisinimenggunakantingkatkepercayaan
95%.Pengujianinidilakukandenganmembandingkannilai t hitungdengan t
tabelataumelihat value masing-masingvariabel,
sehinggadapatditentukanapakahhipotesis yang dibuattelahtelahsignifikan.
1. Jika t hitunglebihbesardari t
tabelmakakoefisienregresiadalahsignifikandanhipotesispenelitianditeri
ma.
2. Jika t hitunglebihkecildari t
tabelmakakoefisienregresitidaksignifikandanpenelitianhipotesisditolak
.
b. Simultan Test
51
Simultan testinidilakukanuntukmengujihipotesis yang secarabersama-
samagunamengujipengaruhvariabel-
variabelindependenterhadapvariabeldependensecaraserentakdenganmengg
unakananalisisuji F. analisisuji F inidilakukandenganmembandingkan F
hitungdengan F tabel.
1. Bila F hitunglebihkecildaripada F tabeldisebutsignifikan.
2. Bila F hitunglebihbesardaripada F tabeldisebuttidaksignifikan.
III.4.4 KoefisienDeterminasi ( )
KoefisienDeterminasi(R )adalahsebuahkoefisien yang
menunjukkanpersentasepengaruhsemuavariabelindependenterhadapvariabeldependen.
Persentasetersebutmenunjukkanseberapabesarvariabelindependen (EPS, ROA, DER)
dapatmenjelaskanvariabeldependen
(returnsaham).Semakinbesarkoefisiendeterminasinyasemakinbaikvariabelindependen
dalammenjelaskanvariabeldependen.Dengandemikianpersamaanregresi yang
dihasilkanbaikuntukmengestimasinilaivariabeldependen(Priyatno,2010:66).
Untukmenghitungbesarnyapengaruhmasing-
masingvariabelindependenterhadapvariabeldependendapatdilihatkoefisienkorelasipars
ialnya (R) danuntukmengetahuibesarnyakoefisiendeterminasi(R ) masing-masing
variabel independen terhadap variabel dependen dapat dilihat dari hasil kuadrat
(pangkatdua) koefisienkorelasiparsial.
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BAB IV
GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN
IV.1 Bursa Efek Indonesia
Pasar modal atau bursa
efektelahhadirsejakzamankolonialbelandatepatnyapadatahun 1912 di Batavia.Pasar
modal saatitudidirikanolehpemerintahhindiabelandauntukkepentinganBelanda.
Meskipunpasar modal telahadasejaktahun 1912,
perkembangandanpertumbuhanpasar modal tidakberjalanseperti yang diharapkan,
bahkanpadabeberapaperiodekegiatanpasar modal mengalamikevakuman.Hal tersebut
di sebabkanolehbeberapafaktorsepertiperangperangduniake I dan II,
perpindahankekuasaandaripemerintahkolonialBelandakepadapemerintahRepublik
Indonesia, dansebagaikondisi yang menyebabkanoperasi bursa
efekdapatberjalansebagaimanamestinya.
PemerintahRepublik Indonesia mengaktifkankembalipasar modal padatahun
1977, danbeberapatahunkemudianpasar modal
mengalamipertumbuhanseiringdenganberbagaiinsentifdanregulasi yang
dikeluarkanpemerintah.
Sejarahperkembanganpasar modal di Indonesia dapatdilihatsebagaiberikut:
1. 14 desember 1912: bursa efekpertama di Indonesia dibentuk di Batavia
olehpemerintahhindiabelanda
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2. Tahun 1914-1918: bursa efek di Batavia ditutupselamaperangdunia I
3. Tahun 1925-1942: Bursa efek di Jakarta dibukakembalibersamadengan bursa
efek di Semarang dan Surabaya
4. Awaltahun 1939: kerenaisupolitik (perangdunia II) bursa efek di semarangdan
Surabaya di tutup
5. Tahun 1942-11952: bursa efek di Jakarta di
tutupkembaliselamaperangduniake II
6. Tahun 1952: bursa efek di Jakarta diaktifkankembali UU DaruratPasar Modal
1952, yang dikemukakanolehMenteriKehakiman (LukmanWiradinata)
danMenteriKeuangan (Prof. DR. SumitroDjojohadikusuma) instrumen yang
di perdagangkanyaituobligasipemerintah RI (1950).
7. Tahun 1956: Program NasionalisasiperusahaanBelanda. Bursa
Efeksemakintidakaktif
8. Tahun 1956-1977: Perdagangan di Bursa Efekvakum.
9. 10 Agustus 1977: Bursa
EfekdiresmikankembaliolehpresidenSoeharto.BEJdijlankandibawah
BAPEPAM (BadanPengawasPasar Modal). Tanggal 10
agustusdiperingatisebagai HUT Pasar Modal. PengaktifankembaliPasar Modal
inijugaditandaidengango public PT. Semen Cibinong sebagaiemitenpertama.
10. Tahun 1977-1987: perdagangan Bursa Efeklesu. Jumlahemitenhingga 1987
barumencapai 24.
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Masyarakatlebihmemilihinstrumenperbankandibandingkaninstrumenpasar
modal.
11. Tahun 1987: ditandaidenganhadirnyaPaketDesember 1987 (PAKDES 87),
yang
memberikankemudahanbagiperusahaanuntukmelakukanpenawaranumumdan
investor asingmenanamkan modal di Indonesia
12. Tahun 1988-1990: Paketderegulasidibidangperbankandanpasar modal
diluncurkan. Pintu BEJ terbukauntukasing. Aktivitas Bursa terlihatmeningkat.
13. 2 Juni 1988: Bursa Paralel Indonesia (BPI)
mulaiberoperasidandikelolaolehPersatuanPerdaganganUangdanEfek (PPUE),
sedangkanorganisasinyaterdiridari broker dan dealer.
14. Desember 1988: PemerintahmengeluarkanPaketDesember 88 (PAKDES 88)
yang memberikankemudahanbagiperusahaanuntuk go public
danbeberapakebijakan lain yang positifbagipertumbuhanpasar modal
15. 16 Juni 1989: Bursa Efek Surabaya (BES) mulaiberoperasidandikelolaoleh
Perseroan Terbatasmilikswastayaitu PT. Bursa Efek Surabaya.
16. 13 Juli 1992:  Swatanisasi BEJ BAPEPAM
berubahmenjadiBadanPengawasPasar Modal. Tanggalinidiperingatisebagai
HUT BEJ
17. 22 Mei 1995: SistemOperasiperdagangan di BEJ
dilaksanakandengansistemkomputer JATS (Jakarta Automated Traiding
Systems).
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18. 10 November 1995: pemerintahmengeluarkan UU No. 8 tahun 1995
tentangpasar modal. Undang-undanginimulaidiberlakukanmulaiJanuari 1996.
19. Tahun 1995: Bursa Paralel Indonesia merger dengan Bursa Efek Surabaya.
20. Tahun 2000: Sistemperdagangantanpawarkatmulaidiaplikasikan di pasar
modal Indonesia.
21. Tahun 2002: BEJ mulaimengaplikasikan system perdaganganjarakjauh
(Remote Traiding).
22. Tahun 2007: Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) danberubahmenjadi
Bursa EfekIndonesi (BEI)
IV.2 VisidanMisi Bursa Efek Indonesia (BEI)
a. Visi
Menjadi Bursa Efek yang kompetitifdengankredibilitastingkatdunia.
b. Misi
1. MeningkatkankomitmendalampengembanganPasar Modal
2. MeningkatkanAkses Usaha Kecil Menengah (UKM)
danKoperasikepasar modal
3. MendukungPemerintah Daerah
untukmemeperolehpembiayaanmelaluipasar modal
4. Meningkatpartisipasi investor domestik
5. Meningkatkansaranadanprasaranapasar modal Indonesia
dalammenghadapipersaingan global
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IV.3 PusatInformasiPasar Modal
Dalamrangkapengembanganpasar, Bursa Efek Indonesia (BEI)
melakukanpendekatanlangsungkepadacalonpelakupasarmelaluibeberapajalur.Salah
satunyaadalahdenganPendirianPusatInformasiPasar Modal (PIPM) di daerah-daerah
yang potensial.
Padaawalnyapendirian PIPM
dimaksudkansebagaiperintisataupembukajalanbagianggota bursa untukberoperasi di
suatudaeerah yang potensial.PIPM dapat pula didirikanpadakota-kota yang
telahterdapatperusahaansekuritas,
namundipandangmasihmemilikipotensibesaruntuklebihdikembangkanlagi.Kegiatan-
kegiatan di PIPM
meliputiberbagaiusahauntukmeningkatkanjumlahpemodallokaldanperusahaantercatat
daridaerahdimana PIPM beradadansekitarnya.Jangkauankegiatansosialiasidanedukasi
PIPM tidakhanya di kotatempat PIPM berada, namunjugadaerah-daerahsekitarnya.
Pendirian PIPM di
suatudaerahsifatnyatidakpermanenkarenajikaperkembanganpasar modal
didaerahtersebutsudahbaikmakan Bursa Efek Indonesia akanmerekolasi PIPM
tersebutkedaerahpotensial yang baru. PIPM yang pernahdirekolasiadalah PIPM
Medan, PIPM Semarang, dan PIPM Palembang.
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IV.4IndeksLQ45
Indeks LQ 45 adalahnilaikapitalisasipasardari 45 saham yang paling
likuiddanmemilikinilaikapitalisasi yang
besarhalitumerupakanindikatorlikuidasi.Indeks LQ 45, menggunakan 45 saham yang
terpilihberdasarkanLikuiditasperdagangansahamdandisesuaikansetiapenambulan
(setiapawalbulanFebruaridanAgustus). Dengandemikiansaham yang
terdapatdalamindekstersebutakanselaluberubah.
LQ45 merupakansuatukumpulan yang didalamnyaterdapatperusahaan-
perusahaan yang saham-sahamnyamemilikitingkatlikuiditasdankapitalisasipasar yang
tinggi.Tidaksembarangperusahaan yang dapatmasukkedalamkriteria LQ45.
Perusahaan-perusahaan yang akanmasukdalamdaftar LQ45
harusmemilikiberbagaikriteria yang harusdipenuhi, beberapadiantaranyaadalah :
a. Sahamtersebutharusmasukdalamrangking 60 besardari total
transaksisaham di pasar regular (yang dilihatadalah rata-rata
nilaitransaksiselama 12 bulanterakhir).
b. Sahamtersebutjugaharusmasukkedalamjajaranteratasdalamperingkatbe
rdasarkankapitalisasipasar (yang dilihatadalah rata-rata
kapitalisasipasarselama 12 bulanterakhir).
c. Saham tersebut harus tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
minimal 3 bulan.
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d. Keadaan keuangan perusahaan dan prospek pertumbuhan dari
perusahaan pemilik saham harus baik begitu juga frekuensi dan jumlah
hari perdagangan transaksi di pasar regulernya juga harus baik.
Indeks LQ45 pertama kali diluncurkanpadatanggal 24 februari
1997.Haridasarperhitungannyaadalah 13 juli 1994 dengannilaidasar 100. Selanjutnya
bursa efekmemantausecararutinperkembangankinerjamasing-masingke 45 saham
yang masukdalamperhitunganindeks
LQ45.Penggantiansahamdilakukansetiapenambulansekali,
yaitupadaawalbulanFebruaridanAgustus.Apabilaterdapatsaham yang
tidakmemenuhikriteriaseleksi,
makasahamtersebutdikeluarkandariperhitunganindeksdandigantisaham lain yang
memenuhiKriteria.
1. Faktor-faktor yang berperandalampergerakanIndeks LQ 45, yaitu:
a. Tingkat sukubunga SBI
sebagaipatokan(benchmark)portofolioinvestasidi pasarkeuangan
Indonesia
b. Tingkat toleransi investor terhadaprisiko, dan
c. Saham-sahampenggerakindeks(index mover stocks) yang
notabenemerupakansahamberkapitalisasipasarbesar di BEJ.
2. Faktor-faktor yang berpengaruhterhadapnaiknyaIndeks LQ 45 adalah:
a. Penguatan bursa global dan regional
menyusulpenurunanhargaminyakmentahdunia, dan
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b. Penguatannilaitukar rupiah yang mampumengangkatindeks LQ 45 ke
zone positif.
Tujuandariindeks LQ 45
adalahsebagaipelengkapIndeksHargaSahamGabungan (IHSG)
dankhususnyauntukmenyediakansarana yang
obyektifdanterpercayabagianalisiskeuangan, manajerinvestasi, investor
danpemerhatipasar modal lainnyadalammemonitoripergerakanhargadarisaham-saham
yang aktifdiperdagangkan.
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BAB V
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Pada bab ini akan diuraikan hasil dari pengolahan data yang didapat termasuk
pembahasan atas pengolahan data yang dilakukan. Bab ini secara berurutan
membahas gambaran umum hasil penelitian dan menganalisis data dengan
menggunakan metode regresi linear berganda untuk menguji hipotesis yang diajukan
sehingga dapat menjawab rumusan masalah pada Bab I yang merupakan tujuan dari
penelitian ini.
V.1. Gambaran Umum Hasil Penelitian
Bagian ini menggambarkan perolehan data atas seluruh variabel penelitian
yang digunakan dengan menjabarkan variabel untuk seluruh periode pengamatan dari
tahun 2008-2012 pada perusahaan yang masuk dalam indeks LQ 45. Varibel-variabel
tersebut adalah:
1. Return Saham
Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi (Jogiyanto, 2012:205).
Return dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut:Rt = + Yield
Berikut tabelreturn saham pada perusahaan yang masuk dalam indeks
LQ 45 di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2012:
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Tabel V.1: Return saham perusahaan LQ 45 periode 2012
No Kode Perusahaan 2012
1 AALI 1,077
2 ANTM -0,209
3 ASII 0,917
4 BBCA 0,687
5 BBNI 0,002
6 BBRI 0,029
7 BDMN 0,378
8 BMRI 0,2
9 GGRM -0,091
10 INCO -0,265
11 INDF 0,173
12 INTP 0,316
13 ITMG 4,085
14 JSMR 0,297
15 KLBF 0,125
16 LSIP 0,222
17 LPKR 0,515
18 PGAS 0,448
19 PTBA -0,129
20 SMGR 0,122
21 TINS -0,077
22 TLKM 0,283
23 UNSP -0,673
24 UNTR 0,817
25 UNVR 0,042
Sumber : LQ45 2012 (Data Olahan)
Dari tabel diatas dapat diketahui bahwa pada tahun 2012 PT. Indo
Tambangraya Megah Tbk memiliki tingat return tertinggi dengan nilai 4,085
dan PT. Bakrieland Sumatera Plantatios memiliki nilai return teredah yaitu -
0,269. Dari 25 perusahaan hanya ada dua perusahaan  yang memilii nilai
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return tinggi bila dibandingkan dengan 23 perusahaan LQ45 lainnya yang
memilii nilai return dibawah 1 bahkan ada yang bernilai negatif.
2. Earning Per Share(EPS)
Earning  Per  Share (EPS)  atau  laba  per  lembar  saham  adalah  tingkat
keuntungan bersih untuk tiap lembar saham yang mampu diraih perusahaan pada
saat  menjalankan  operasinya.  Jadi, Earning Per Share (EPS)  digunakan
sebagai alat analisis untuk mengetahui tingkat profitabilitas sebuah perusahaan.
Rasio ini menunjukkan berapa besar kemampuan per lembar saham menghasilkan
laba (Syafri,2011:306). Berikut tabel EPS pada perusahaan indeks LQ 45 di
Bursa Efek Indonesia selama periode 2012:
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Tabel V.2: Earning Per Share (EPS) indeks LQ 45 tahun 2012
No. Kode Perusahaan 2012
1. AALI 1,558.13
2 ANTM 65.87
3 ASII 419.73
4 BBCA 332.89
5 BBNI 267.83
6 BBRI 757.28
7 BDMN 425.88
8 BMRI 696.71
9 GGRM 1,106.17
10 INCO 27.92
11 INDF 289.23
12 INTP 914.86
13 ITMG 3,650.71
14 JSMR 185.47
15 KLBF 81.40
16 LSIP 140.00
17 LPKR 80.10
18 PGAS 253.38
19 PTBA 958.05
20 SMGR 830.27
21 TINS 74.44
22 TLKM 700.89
23 UNSP 0.53
24 UNTR 1,571.04
25 UNVR 305.33
Sumber : LQ 45 2012
Dari tabel diatas dapat diketahui pada tahun 2012 nilai EPS tertinggi
diperoleh oleh PT. Indo Tambangraya Mega Tbk yaitu sebesar 3,650.71 dan
yang terendah pada PT. Bakrieland Sumatera Plantations yaitu sebesar 0,53.
Disimpulkan bahwa, nilai EPS yang besar dari suatu perusahaan akan
mempengaruhi investor untukmenganalisis sejauh mana kemampuan per
lembar saham dalam menghasilkan laba.Rasio ini menunjukkan berapa besar
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kemampuan per lembar saham menghasilkan laba dan digunakan untuk
mengetahui tingkat profitabilitas sebuah perusahaan.
3. Return On Asset (ROA)
Return On Asset (ROA) menggambarkan perputaran aktiva yang
diukur dari volume penjualan. Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan
menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu
(Syamsudin,2009:265). Berikut tabel ROA pada perusahaan LQ45 di Bursa
Efek Indonesia selama Periode tahun 2012:
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Tabel V.3: Return On Asset (ROA) indeks LQ45 tahun 2012
No. Kode 2012
1. AALI 28.38
2 ANTM 4.98
3 ASII 11.82
4 BBCA 2.44
5 BBNI 2.02
6 BBRI 4.33
7 BDMN 3.52
8 BMRI 3.23
9 GGRM 7.33
10 INCO 1.68
11 INDF 5.85
12 INTP 21.41
13 ITMG 39.64
14 JSMR 7.04
15 KLBF 11.90
16 LSIP 15.97
17 LPKR 4.77
18 PGAS 22.36
19 PTBA 25.72
20 SMGR 23.66
21 TINS 8.69
22 TLKM 17.86
23 UNSP 0.40
24 UNTR 14.80
25 UNVR 21.99
Sumber : LQ 45 2012.
Dari tabel diatas dapat diketahui bahwa pada tahun 2012 nilai ROA
tertinggi dimiliki oleh PT. Indo Tambangraya Megah Tbk dengan nilai 39.64
dan nilai ROA terendah diperoleh oleh PT. Bakrie Sumatera Plantations Tbk
dengan nilai 0.40.
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4. Debt to Equity Ratio (DER)
Debt to Equity Ratioimbangan antara hutang yang dimiliki perusahaan
dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan  komposisi  atau  struktur
modal  dari  total  pinjaman (hutang)  terhadap  total  modal  yang dimiliki
perusahaan dalam memenuhi kewajiban  jangka  panjangnya. Berikut tabel
DER pada perusahaan yang masuk dalam indeks LQ 45 di Bursa Efek
Indonesia selama periode 2012:
Tabel V.4 :Debt to Equity Ratio (DER) indeks LQ 45 tahun 2012
No. Kode 2012
1. AALI 0.33
2 ANTM 0.61
3 ASII 1.13
4 BBCA 7.66
5 BBNI 6.52
6 BBRI 7.50
7 BDMN 4.26
8 BMRI 7.31
9 GGRM 0.57
10 INCO 0.36
11 INDF 0.77
12 INTP 0.14
13 ITMG 0.49
14 JSMR 1.44
15 KLBF 0.42
16 LSIP 0.19
17 LPKR 1.06
18 PGAS 0.74
19 PTBA 0.38
20 SMGR 0.46
21 TINS 0.43
22 TLKM 0.68
23 UNSP 1.16
24 UNTR 0.56
25 UNVR 2.71
Sumber : LQ 45 2012
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Dari tabel diatas dapat diketahui bahwa pada tahun 2012 nilai DER
tertinggi diperoleh PT. Bank Central Asia Tbk dengan nilai 7.66 sedangkan
nilai DER terendah pada PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk dengan nilai
0.14.
V.2 Analisis Deskriptif
Penelitian ini mengambil populasi perusahaan yang masuk dalam LQ45 di
Bursa Efek Indonesia, dengan mengambil sampel perusahaan yang masuk secara
konsisten pada periode tahun 2008-2012.Dari 45 perusahaan yang masuk kedalam
indeks LQ 45 terdapat 15 perusahaan yang tidak konsisten masuk kedalam indeks LQ
45.Terdapat 2 perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan, dan juga
terdapat 3 perusahaan yang memiliki EPS dan ROA negatif.Sehingga terdapat 25
perusahaan yang termasuk dalam kriteria penelitian ini. Berikut ini hasil dari data
Deskriptif:
Tabel V.5 : Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
ReturnSaham .3716 .86606 25
EPS 627.7644 775.89217 25
ROA 12.4716 10.28960 25
DER 1.9152 2.53598 25
Sumber : Data Olahan SPSS
Dari tabel V.5 diatas, dapat dilihat data yang digunakan adalah data setelah
transformasi. Dari tabel tersebut, dapat dilihat returnsaham adalah 0.3716 dengan
67
standar deviasi 0.86606. Nilai EPS adalah sebesar 627.7644 dengan standar deviasi
775.89217.nilai ROA adalah sebesar 12.4716 dengan standar deviasi 10.28960.
sedangkan DER adalah 1.9152 dengan standar deviasi 2.53598.
V.3 Uji Normalitas Data
Sebelum dilakukan analisis, maka dilakukan pengujian asumsi normalitas.
Pengujian normalitas ini dilakukan pada model regresi yang akan di uji dengan
melihat normal probability plot. Jika data menyebar sekitar garis diagonal maka
model regresi memenuhi asumsi normalitas.Sebaliknya, jika data tersebar acak dan
tidak berada disekitar garis diagonal maka asumsi normalitas data tidak terpenuhi.
Berikut ini disajikan grafik normal probability plot dari model analisis penelitian ini:
Grafik V.1 : Grafik Normal Probability Plot
Sumber : Data Olahan SPSS
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Dari grafik tersebut, dapat dilihat bahwa sebaran data tersebar di sekitar garis
diagonal (tidak terpencar jauh dari garis diagonal) maka dapat dikatakan bahwa
persyaratan normalitas terpenuhi.
V.4 Uji Asumsi Klasik
Model regresi akan menghasilkan estimator tidak bisa yang baik jika
memenuhi asumsi klasik yaitu bebas multikolinearitas, bebas heteroskedasitisitas,
dan memenuhi asumsi normalitas (Priyatno,2010:89). Jika asumsi klasik tidak
terpenuhi maka variabel-variabel yang menjelaskan model menjadi tidak efisien.
V.4.1 Uji Autokorelasi
Model regresi akan menghasilkan estimator tidak bisa yang baik jika
memenuhi asumsi klasik yaitu bebas multikolinearitas, bebas heteroskedasitisitas,
dan memenuhi asumsi normalitas (Priyatno,2010:89). Uji Autokorelasi bertujuan
untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi linear ada korelasi antara
kesalahan pengganggu (error) pada periode t dengan kesalahan pada periode
sebelumnya, jika ada berarti terdapat autokorelasi. Uji Autokorelasi dalam penelitian
ini dapat dilihat pada tabel dibawah ini:
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Tabel V.6: Nilai Durbin-Watson
Model Summaryb
Model R R Square Adjusted R
Square
Std. Error of the
Estimate
Durbin-
Watson
1 .848a .718 .678 .49139 1.459
a. Predictors: (Constant), DER, EPS, ROA
b. Dependent Variable: ReturnSaham
Sumber : Data Olahan SPSS
Berdasarkan hasil uji Durbin-Watson pada tabel diatas diperoleh nilai DW
untuk ketiga variabel independen adalah sebesar 1.459.terjadi autokorelasi jika angka
Durbin Watson (DW) 1 > DW > 3. Perhitungan didasarkan data observasi
menghasilkan nilai sebesar 1.459.nilai DW =1 > 1.459 < 3, maka dapat disimpulkan
bahwa tidak terdapat autokorelasi dalam model penelitian.
V.4.2 Uji Multikolinearitas
Tujuan utama pengujian ini adalah untuk menguji apakah variabel independen
yang ada memang benar-benar  mempunyai hubungan erat dengan variabel dependen.
Sehingga variabel independen yang ada benar-benar dapat menjelaskan dengan lebih
pasti untuk variabel dependen. Hasil pengujian multikolinearitas dat dilihat pada tabel
berikut:
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Tabel V.7: Hasil Pengujian Multikolinearitas
Coefficientsa
a. Dependent Variable: ReturnSaham
Sumber : Data Olahan Hasil SPSS
Berdasarkan tabel diatas diketahui bahwa EPS (Earning Per Share) memiliki
nilai tolerance sebesar 0.456 dengan nilai VIF sebesar 2.195. karena nilai tolerance
sebesar 0.456 > 0.1 dan nilai VIF sebesar 2.195 < 5, maka dapat disimpulkan bahwa
variabel Earning Per Share (EPS) terbebas dari pengaruh Multikolinearitas.
Diketahui bahwa Return On Asset(ROA), memiliki nilai tolerance sebesar 0.362
dengan nilai VIF 2.762 karena nilai tolerance sebesar 0.362 > 0.1 dan nilai VIF 2.762
< 5, maka dapat disimpulkan variabel Return On Asset (ROA) terbebas dari
multikolinearitas. Diketahui bahwa nilai Debt to Equity Ratio(DER), memiliki nilai
tolerance sebesar 0.701 dan nilai VIF sebesar 1.427, karena nilai tolerance sebesar
0.701 > 0.1 dan nilai VIF 1.427 < 5, maka dapat disimpulkan bahwa variabel Debt to
Equity Ratio (DER) juga terbebas dari multikolinearitas.
V.4.3Uji  Heteroskedastisitas
Pengujian ini dilakukan untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi
terjadi ketidaksamaan varians dari residual untuk semua pengamatan pada model
Model Collinearity Statistics Keterangan
Tolerance VIF
1
(Constant)
EPS .456 2.195 Bebas Multikolinearitas
ROA .362 2.762 Bebas Multikolinearitas
DER .701 1.427 Bebas Multikolinearitas
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regresi (Priyatno,2010:83). Jika varian dari residualnya tetap disebut
homoskedastisitas, sedangkan jika varians berbeda maka disebut heteroskedastisitas.
Model yang baik tidak terdapat heteroskedastisitas, dengan kata lain bila
terjadi heterokedastisitas maka model tersebut kurang efisien. Dalam penelitian ini
digunakan scatterplot untuk melihat adanya heteroskedastisitas.Heteroskedastisitas
dapat dideteksi jika scatterplot menunjukkan adanya pola tertentu seperti titik (poin-
poin) yang ada membentuk suatu pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar,
kemudian menyempit).Jika scatterplot tidak membentuk suatu pola yang jelas serta
data menyebar diatas dan di bawah angka 0 (nol) pada sumbu Y, maka tidak terdapat
pengaruh heteroskedastisitas pada model penelitian. Hasil dari uji
heteroskedastisitasdapat dilihat pada tabel dibawah ini:
Grafik V.2: Hasil Heteroskedastisitas
Sumber : Data Olahan SPSS
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Berdasarkan grafik diatas, terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak,
tidak, membentuk suatu pola tertentu yang jelas, serta tersebar diatas dan dibawah
angka nol pada sumbu Y. jadi dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam
penelitian ini bebas dari heteroskedastisitas.
V.5 Analisis Regresi Linear Berganda
Penelitian ini menggunakan analisis Regresi Linear Berganda dengan bantuan
program SPSS (Statistical Product Service Solution) versi 20.0 dimana semua
variabel independen digunakan untuk menjelaskan variabel dependen. Berdasarkan
hasil perhitungan dengan bantuan program SPSS versi 20.0 maka diperoleh
persamaan regresi sebagai berikut:
Tabel V.8 : Hasil Uji Regresi Linear Berganda
Coefficientsa
Model Unstandardized Coefficients Standardized
Coefficients
T Sig.
B Std. Error Beta
1
(Constant) -.319 .224 -1.427 .168
EPS .001 .000 .781 4.550 .000
ROA .009 .016 .102 .530 .602
DER .019 .047 .057 .410 .686
a. Dependent Variable: ReturnSaham
Sumber :Data Olahan SPSS
Y= -0.319 + 0.001X1 + 0.009X2 + 0.019X3
Dimana:
Y : Return Saham
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X1 : EPS
X2 : ROA
X3 : DER
a. Dari persamaan regresi diatas dapat dilihat bahwa nilai konstanta sebesar-
0.319, hasil ini dapat diartikan apabila semua variabel independen
dianggap nol maka return saham adalah -0.319.
b. Angka koefisien regresi sebesar 0.001, angka tersebut memiliki arti bahwa
setiap penambahan 1 satuan pada EPS, maka tingkat return saham akan
meningkat sebesar 0.001.
c. Angka koefisien regresi sebesar 0.009. angka tersebut memiliki arti setiap
penambahan 1 satuan pada ROA, maka tingkat return Saham akan
meningkat sebesar 0.009
d. Angka koefisien regresi sebesar 0.019 angka tersebut memiliki arti bahwa
setiap penambahan 1 satuan pada DER, maka tingkat Return Saham akan
meningkat sebesar 0.019.
V.6 Pengujian Hipotesis
Pengujian hipotesis penelitian ini dilakukan dengan menggunakan uji t dan uji
F. uji t dilakukan untuk pengujian hipotesis secara parsial, yaitu untuk menguji
pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen.Sedangkan
uji F dilakukan dengan menguji hipotesis secara keseluruhan (Simultan).Pengujian ini
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dilakukan untuk mengetahui apakah variabel independen secara bersama-sama
mampu menjelaskan variabel dependen.
V.6.1 Uji t
Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh suatu variabel independen secara
individual dalam menerangkan variabel dependen.Uji ini membandingkan t hitung
dengan t tabelyaitu apabila t hitung>t tabel berarti variabel independen mampu
mempunyai pengaruh terhadap variabel dependen.Sebaliknya jika t hitung<t tabelmaka
variabel bebas tidak mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat. Dalam hal ini
tingkat Return Saham 0.05 (5%) dan dengan degree of freedom (df) = n-k.
Tabel V.9 : Hasil Uji t untuk EPS, ROA dan DER
Coefficientsa
Model Unstandardized
Coefficients
Standardized
Coefficients
T Sig.
B Std. Error Beta
1
(Constant) -.319 .224 -1.427 .168
EPS .001 .000 .781 4.550 .000
ROA .009 .016 .102 .530 .602
DER .019 .047 .057 .410 .686
a. Dependent Variable: ReturnSaham
Sumber :Hasil Data Olahan SPSS
degree of freedom (df) = (jumlah data - 2) atau 25-2=23 dengan ketentuan tersebut
didapatkan nilai t dari tabel sebesar 2.06866. untuk pedoman yang digunakan untuk
menerima atau menolak hipotesis:
a. Jika thitung lebih besar dari ttabel maka koefisien regresi adalah signifikan dan
hipotesis penelitian diterima.
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b. Jika thitung lebih kecil dari ttabel maka koefisien regresi tidak signifikan dan
penelitian hipotesis ditolak.
1. Pengujian variabel Earning Per Share (EPS)
Hipotesis pertama menyatakan bahwa Eaning Per Share (EPS) berpengaruh
secara signifikan terhadap Return Saham. Pengujian hipotesis ini dilakukan dengan
melihat hasil penelitian dari pengujian variabel dependen.Dalam pengujian ini
terlebih dahulu ditentukan H0 dan H1.
H0 = EPS tidak beerpengaruh terhadap Return saham
H1 = EPS berpengaruh terhadap Return saham
Analisis data dilakukan dengan membandingkan thitung dengan ttabel, serta
melihat signifikasinya.Dimana t hitung> ttabel dan P value < α maka H0 ditolak dan H1
diterima, artinya apabila variabel independen berpengaruh terhadap variabel
dependen.Sebaliknya jika thitung<ttabel dan P value > α maka H0 diterima dan H1
ditolak.Ini berarti variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel dependen.
Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhaddap Return saham dapat dilihat
pada tabel.
Tabel V.10 : Hasil Analisis Uji Signifikansi t
Variabel Independen Thitung Ttabel Sig α= 5% Keterangan
EPS 4.550 2.06866 0.000 0.05 H1 Diterima
Sumber : Data Olahan SPSS
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Berdasarkan tabel diatas, maka dapat dilihat bahwa pengaruh Earning Per
Share (EPS) terhadap return saham dapat dilihat pada tabel. Dimana thitung (4.550) >
ttabel (2.06866) dan angka signifikansi (0.000) <α= 5% (0,05). Ini dapat dilihat H0
ditolak dan H1 diterima. Dalam hal ini Earning Per Share (EPS) mempunyai
pengaruh yang signifikansi terhadap return saham.
Dengan demikian H1 yang diajukan dalam penelitian ini, dimana EPS
berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan-perusahaan yang
masuk dalam indeks LQ45 dan dapat diterima.
Variabel Earning Per Share (EPS) menunjukkan berpengaruh secara
signifikan terhadap return saham. Alasan mengapa EPS berpengaruh karena rasio ini
menjelaskan berapa besar kemampuan per lembar saham menghasilkan laba.
2. Pengujian Variabel Return On Asset (ROA)
Pengamatan terhadap variabel Return On Asset (ROA) terhadap return saham
dilakukan dengan uji t. dari hasil pengolahan data, dapat dilihat pada tabel berikut.
Tabel V.11 : Hasil Analisis Uji Signifikansi t
Variabel Independen Thitung Ttabel Sig α= 5% Keterangan
ROA 0.530 2.06866 0.602 0.05 H2 Ditolak
Sumber : Data Olahan SPSS
Pengaruh variabel Return On Asset (ROA) terhadap return saham dapat
dilihat pada tabel. Dimana thitung (0.530) < ttabel (2.06866) dan signifikansi (0.602
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>0.05) ini berarti bahwa H0 diterima dan H2 ditolak. Dalam hal ini berarti, Return On
Asset (ROA) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return saham.
Dengan demikian H2 yang diajukan dalam penelitian ini, dimana Return On
Asset (ROA) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return saham pada
perusahaan-perusahaan yang masuk indeks LQ45 dan tidak dapat diterima.
3. Pengujian Variabel Debt to Equity Ratio (DER)
Hipotesis ketiga menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh
signifikan terhadap return saham. Pengujian hipotesis ini dilakukan dengan melihat
hasil penelitian dari pengujian variabel independen dengan variabel dependen.
Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap returnsaham dapat dilihat pada tabel
berikut.
Tabel V.12 : Hasil Analisis Uji Signifikansi t
Variabel Independen Thitung Ttabel Sig α= 5% Keterangan
DER 0.410 2.06866 0.686 0.05 H3 Ditolak
Sumber : Data Olahan SPSS
Dimana thitung (0.410) < ttabel (2.06866) dan angka signifikansi 0.686 > 0.05.ini
dapat dilihat bahwa H0 diterima dan H3 ditolak. Dalam hal ini Debt to Equity Ratio
(DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham.
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Dengan demikian H3 yang diajukan dalam penelitian ini  dimanaDebt to
Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham pada
perusahaan-perusahaan yang masuk dalam indeks LQ45 dan tidak dapat diterima.
Variabel Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan tidak ada pengaruh yang
signifikan terhadap return saham. Dengan alasan bahwa rasio ini mengukur seberapa
bagus struktur permodalan perusahaan.Struktur permodalan merupakan pendanaan
permanen yang terdiri dari hutang jangka panjang.Oleh karena itu, sebaiknya para
investor menghindari saham-saham perusahaan dalam indeks LQ45 yang memiliki
Debt to Equity Ratio (DER) yang bernilai besar.
V.6.2 Uji F
Simultan test ini dilakukan untuk menguji hipotesis yang secara bersama-
sama guna menguji pengaruh variabel-variabel independen terhadap variabel
dependen secara serentak dengan menggunakan analisis uji F. analisis uji F ini
dilakukan dengan membandingkan Fhitung dengan Ftabel. Pedoman yang digunakan
untuk menerima atau menolak hipotesis yaitu:
Bila Fhitung< Ftabel disebut signifikan.
Bila F hitung lebih >F tabel disebut tidak signifikan.
Melalui bantuan program SPSS versi 20.00 (dapat dilihat melalui tabel
ANOVA) dapat diperoleh hasil uji Fhitung. Sedangkan untuk Ftabel pada tingkat
signifikansi sebesar α 5% dapat dihitung sebagai berikut:
F tabel = (k-1) : (n-k)
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= (4-1) : (25-4)
= 3 : 23
= 3.03
Dimana :
f = Nilai Statistik dengan derajat bebas k-1 dan n-k
k = Jumlah Variabel yang diteliti yaitu 4 Variabel
n = Jumlah sampel yang diteliti sebanyak 25 sampel
untuk nilai Ftabel dengan taraf signifikan (α) 5% F3;23= (dilihat pada tabel nilai statistik
F3;23). Berikut hasil analisis uji F dapat dilihat pada tabel:
Tabel V.13 : Hasil Analisis Uji F pada EPS,ROA dan DER
ANOVAa
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1
Regression 12.931 3 4.310 17.851 .000b
Residual 5.071 21 .241
Total 18.002 24
a. Dependent Variable: ReturnSaham
b. Predictors: (Constant), DER, EPS, ROA
Sumber : Data Olahan SPSS
Dari tabel diatas dapat disimpulkan sebagai berikut:
Dari hasil pengujian SPSS diperoleh hasil Fhitung > Ftabel (17.851 > 3.03)
dengan demikian H0 ditolak dan H4 diterima. Ini menunjukkan bahwa secara
simultan antara Earning Per Share (EPS), Return On Asset (ROA) dan Debt to Equity
Ratio (DER) mempunyai pengaruh terhadap return saham yang merupakan variabel
dependen.
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V.7 Koefisien Determinasi ( )
Koefisien Determinasi (R ) adalah sebuah koefisien yang menunjukkan
persentase pengaruh semua variabel independen terhadap variabel
dependen.Persentase tersebut menunjukkan seberapa besar variabel indenden (EPS,
ROA, DER) dapat menjelaskan variabel dependen (return saham).Semakin besar
koefisien determinasinaya semakin baik variabel independen dalam menjelaskan
variabel dependen. Hasil dari koefisien determinan dapat dilat pada tabel berikut:
Tabel : V.14 : Koefisien Determinan Model Analisis Regresi
Model Summaryb
Model R R Square Adjusted R
Square
Std. Error of the
Estimate
Durbin-
Watson
1 .848a .718 .678 .49139 1.459
a. Predictors: (Constant), DER, EPS, ROA
b. Dependent Variable: ReturnSaham
Sumber : Data Olahan SPSS
Berdasarkan nilai tersebut diatas diperoleh nilai koefisien determinan
Adjusted R Square sebesar 0.678. sedangkan koefisiesn determinasinya (R ) sebesar
0.718. Hal ini menyatakan kemampuan menjelaskan variabel Earning Per Share
(EPS), Return On Asset (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return
saham sebesar 71.8%, sedangkan sisanya sebesar 28.2 dijelaskan oleh variabel lain.
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BAB VI
KESIMPULAN DAN SARAN
VI.1 Kesimpulan
Berdasarkanhasildarianalisis data
danpembahasanmakadapatdiambilkesimpulansebagaiberikut:
a. Dari hasilanalisisregresiuji t diketahuibahwasecaraparsial Earning Per
Share (EPS)
berpengaruhsecarasignifikanterhadapreturnsahamdimananilaithitunglebihbes
ardarittabel (4.550 > 2.06866) dengantingkatsignifikansisebesar0.000< 0,05.
Iniberartibahwaterdapatpengaruh yang signifikanterhadapreturnsaham.
Dengandemikian, H0 ditolakdan H1 diterima. VariabelReturn On Asset
(ROA)
terhadapreturnsahamtidakberpengaruhsignifikanterhadapreturnsahamdima
nanilaithitunglebihkecildari<ttabel (0.530 < 2.06866)
dengantingkatsignifikansisebesar (0.602> 0.05) iniberartibahwa H0
diterimadan H2 ditolak. VariabelDebt to Equity Ratio (DER)
tidakberpengaruhsignifikanterhadapreturnsahamdimananilaithitunglebihkeci
ldari<ttabel (0.410 < 2.06866) denganangkasignifikansisebesar 0.686 >
0.05. Dengandemikian, H0 diterimadan H3 ditolak. DalamhaliniDebt to
Equity Ratio (DER) tidakberpengaruhsignifikanterhadapreturnsaham.
b. Berdasarkanpadahasiluji F (ANOVA) atauFhitungdiperolehnilaisebesar
17.851lebihbesardariFtabelsebesar 3.03 dengantingkatsignifikansisebesar
0.000. olehkarena 0.000 < 0.05dengandemikian H0 ditolakdan H4
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diterima. InimenunjukkanbahwasecarasimultanantaraEarning PerShare
(EPS), Return On Asset (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER)
mempunyaipengaruhterhadapreturnsahamyang
merupakanvariabeldependen. Sedangkanberdasarkannilaikoefisienkorelasi
(R Square) menunjukkanangka 0.718
berartisetiapperubahanpadareturnsaham, sebagianbesaratausekitar71.8%
dipengaruhiolehEarning Per Share (ROA), Return On Asset(ROA)
danDebt to Equity Ratio (DER) sedangkansisanyasebesar
28.2dijelaskanolehvariabel lain yang tidakdiamati.
V.2 Saran
Berdasarkankesimpulandiatas, makapenulisinginmemberikan saran
sebagaiberikut:
a. Bagi investor yang
bermaksudmelakukaninvestasisebaiknyamemperhatikanEarning Per
Share (EPS), karenaberdasarkanpenelitian,
rasioinimempunyaipengaruhterhadapreturnsaham.
KarenasemakintinggiEarning Per Share(EPS) yang
ditetapkanperusahaan, makasemakinbesarkeuntungan yang
akanditerima investor.
b. BagiperusahaansebaiknyalebihmemperhatikanaspekEarning Per Share
(EPS), daripadaReturn On Asset (ROA) danDebt to Equity Ratio
(DER). karena, sesuaidenganpenelitianiniEarning Per Share(EPS)
menjadiacuanbagi investor dalammemilihsahamperusahaan yang ada
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di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hal inidikarenapara investor
sekarangcenderungberkepentinganterhadapkemampuanperusahaanmen
ghasilkankeuntungandimasa yang akandatang. Para
pemegangsahamdapatmemperolehreturnsahamdari yang
telahdiinvestasikan.
c. Untukpenelitiselanjutnya yang
inginmelakukanpenelitiankembalipenelitianinidisarankanmenambahka
nvariabelpenelitian lain yang memilikipengaruhterhadapreturnsaham,
pengambilansampellebihbanyakdanrentangwaktupenelitian yang
lebihpanjanglagi.
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